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Од почетка процеса транзиције, бивше централно-планске привреде су биле 
суочене са бројним развојним проблемима. Један од свакако најважнијих јесте 
успостављање подстицајног пословног амбијента, који би овим привредама омогућио 
динамизирање привредног развоја. Међутим, то није нимало једноставан задатак 
имајући у виду да је пословно окружење мултидимензионални концепт, и да су 
реформе у различитим сегментима који га сачињавају међусобно условљене и повезане. 
Зато би имплементација стратегије унапређења пословног окружења у земљама у 
транзицији требало да буде доследна и континуирана, јер одлагање одређених реформи 
негативно утиче на стање у осталим сегментима, што привреду доводи у „зачарани круг 
реформи“ из кога је врло тешко изаћи. 
У циљу унапређења пословног окружења и његовог усклађивања са оним које 
постоји у развијеним тржишним привредама, земље у транзицији би требало да 
окончају започете транзиционе процесе усмерене на приватизацију и реструктурирање 
реалног сектора, повећање ефикасности тржишта добара и развоја тржишно-
оријентисаног финасијског сектора, али и да унапреде квалитет јавне власти, 
поједноставе обављање административних процедура за покретање пословања, 
реформишу порески систем, спроведу макроекономску стабилизацију и унапреде 
квалитет физичке инфраструктуре. Спровођење поменутих процеса омогућиће земљама 
у транзицији да убрзају раст запослености и привредне активности и достигну степен 
развијености тржишних привреда. 
Имајући у виду поменута својства пословног окружења у раду је примењена 
мултикритеријумска анализа, којом су посматрани аспекти сведени на јединствени 
показатељ квалитета пословног окружења, чиме је омогућена компаративна анализа 
разматраних земаља у транзицији, али и испитивање корелационих односа између 
квалитета пословног окружења и развојних перформанси ових земаља, датих у виду 
БДП-а per capita по паритету куповне моћи, извозног коефицијента и стока СДИ, како 
би се тестирале постављене хипотезе о значају спровођења реформи усмерених на 
унапређење пословног окружења на поменуте перформансе транзиционих привреда. 
Анализом динамике и ефеката имплементираних реформи у посматраним 
земљама у транзицији створени су услови да се конципира одговарајућа стратегија 
унапређења пословног окружења у Србији, заснована на позитивним искуствима 
земаља које су оствариле значајна побољшања у посматраним сегментима пословног 
окружења, али и указивањем на замке спровођења реформи са којима су се суочиле 
земље које су имале проблема са имплементацијом неопходних мера за унапређење 
пословног окружења. 
Кључне речи: пословно окружење, земље у транзицији, реформе, 









Since the beginning of the transition process, the former centrally-planned economies 
have been faced with numerous development challenges. Certainly, one of the most important 
is the establishment of an enabling business environment, which would allow these 
economies to dynamise the economic development. However, it is not a simple task given that 
the business environment is a multidimensional concept, and that reforms in various segments 
that constitute it are mutually dependent and connected. Therefore, the implementation of the 
strategy for improvement of business environment in the transition countries should be 
consistent and continuous, because delaying in implementation of certain reforms negatively 
affect the situation in other segments and leads the economy into a "vicious circle of reforms" 
from which it is very difficult to get out. 
In order to improve the business environment and to benchmark its characteristics 
from those in the developed market economies, transition countries should finalize started 
transitional process, focusing on the privatization and restructuring of the real sector, the 
increase of the goods market efficiency and the development of a market-oriented financial 
sector, as well as to improve the quality of public authority, simplify the administrative 
procedures for starting a business, reforming the tax system, implement macroeconomic 
stabilization and improve the quality of physical infrastructure. The implementation of these 
processes will enable transition countries to accelerate the growth of employment and 
economic activity, and to reach the level of development of market economies. 
Bearing in mind mentioned characteristics of the business environment in the thesis 
it was applied multi-criteria analysis, which synthesize of observed aspects of the business 
environment into a single indicator of the business environment quality, that enable the 
comparative analysis of the considered transition countries, as well as examination of 
correlations between the quality of the business environment and development performances 
of these countries, given in the form of GDP per capita at purchasing power parity, the export 
ratio and FDI stock, in order to test the hypotheses about the importance of implementation of 
reforms aimed at improving the business environment on the aforementioned performances in 
transition economies. 
The analysis of the dynamics and effects of implemented reforms in the observed 
transition countries created the conditions to formulate an appropriate strategy for 
improvement of business environment in Serbia, based on the positive experiences of 
countries that have achieved significant improvements in the observed segments of the 
business environment, as well as by pointing out the traps in implementation of reforms with 
which were faced the countries that had problems with the implementation of necessary 
measures to improve the business environment. 
Keywords: business environment, countries in transition, reform, multi-criteria 
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Почетак транзиције бивших реалсоцијалистичких земаља у тржишне привреде 
био је праћен бројним негативним ефектима, пре свега, падом производње и 
запослености. Дубина и дужина трајања транзиционе рецесије готово је једнака оној 
која је захватила развијене земље током Велике светске економске кризе, а у неким 
земљама негативни ефекти су били још израженији. И док је у земљама Централне 
Европе и Балтичким земљама транзициона рецесија брзо савладана, у земљама бившег 
Совјетског савеза и већини земаља Источне Европе, та почетна криза се само 
продубила. Данас, више од две деценије након почетка транзиције, још увек није дошло 
до смањења гепа у развијености међу транзиционим привредама. 
У том смислу, велики број аутора је настојао да објасни разлоге настанка 
разлика у економским резултатима при спровођењу реформских процеса у овим 
привредама. Међу узроцима различитих размера и трајања транзиционе рецесије 
најчешће су истицани почетни услови, поремећаји настали услед распада система 
централног планирања, неадекватан модел транзиције, политичке прилике, неефикасна 
економска политика и сл. Већина аутора се слаже да су у почетној фази транзиције 
највећи утицај имали почетни услови, али како је време пролазило, све више су на 
значају добијали фактори који су директно или индиректно утицали на спровођење 
реформских процеса. 
Ефикасност спровођења тржишно-орјентисаних реформи усмерених на 
дисциплиновање постојећих државних и подстицање отварања нових приватних 
предузећа представља кључ за разумевање разлика у продуктивности и развијености 
транзиционих привреда. Наиме, како одређена земља напредује у спровођењу 
реформских процеса, разлике у продуктивности између новоформираних и 
реструктурираних државних предузећа се смањују, што доводи до акцелерације 
привредног раста и запослености. 
Постојећа предузећа у државном власништву коче привредни раст у овим 
земљама, с обзиром да је без државне подршке њихов опстанак на тржишту готово 
немогућ. Оно што је заједничко свим пост-социјалистичким привредама јесте да су све 
оне започеле транзицију са производним системом неприлагођеним за функционисање 
у конкурентном окружењу. За разлику од старих државних предузећа, новоотворена 
предузећа карактерише већа продуктивност и усмереност ка пословању у складу са 
тржишним принципима. 
Како конкурентно окружење фаворизује продуктивност и иновативност, главни 
покретач привредног раста ових земаља представљају нова и реструктурирана 
предузећа, уз истовремено затварање државних предузећа која се не могу адаптирати 
измењеним условима привређивања. Имајући у виду да нова предузећа представљају 
извор раста у транзиционим привредама, од изузетне важности за ове земље је да 
унапреде пословно окружење како би оно деловало стимулативно на отварање нових 
предузећа.  
Пословно окружење представља мултидимензионални концепт, с обзиром да се 
састоји од свих политика државе које утичу на пословање привредних субјеката, као 
што су трговинска и спољнотрговинска политика, монетарна политика, кредитна 
политика, пореска политика, политика конкуренције, грађевинска политика и бројне 
друге. У том смислу, пословно окружење се може дефинисати као скуп економских, 
политичких, правних, институционалних и регулаторних услова који утичу на 
пословање привредних субјеката у једној земљи. Међутим, пословно окружење земаља 
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у транзицији има одређене специфичности, с обзиром на недовољну развијеност 
њихове институционалне и физичке инфраструктуре и нестабилно макроекономско 
окружење, па се ови основни предуслови за пословање привредних субјеката, који се 
подразумевају у случају развијених земаља, требају придодати општим детерминантама 
приликом анализе пословног окружења земаља у транзицији. 
Иначе, пословно окружење се најчешће разматра у контексту инвестиционих 
политика земаља у транзицији, имајћи у виду да су стране директне инвестиције (СДИ) 
имале кључну улогу у опоравку ових привреда. Долазак страних инвеститора није био 
значајан само као извор капитала и нових технологија, већ и као израз поверења у 
прелазак на тржишни начин привређивања. Зато владе у транзиционим привредама 
настоје да либерализују националне инвестиционе режиме, ефикасним спровођењем 
реформских процеса, чиме се уклањају баријере за улазак страних инвеститора, 
наслеђене из периода реалсоцијализма.  При том, треба имати у виду и чињеницу да је 
последњих година, услед дејства светске економске кризе, дошло до значајног опадања 
обима инвестирања, што је интензивирало конкурентску борбу за привлачење страних 
инвеститора међу привредама у транзицији. Са друге стране, смањена инвестициона 
активност и глобална економска криза условиле су још већу посвећеност креатора 
економске политике побољшању услова у којима послују привредни субјекти у овим 
земљама. 
Oсновни циљ ове докторске дисертације је да укаже на то због чега су поједине 
транзиционе привреде оствариле брз и одржив раст, а неке још увек нису успеле да 
достигну ниво производње из 1989. године, и у којој мери такво стање може бити 
приписано владиним мерама усмереним на унапређење пословног амбијента у овим 
земљама. To подразумева евалуацију детерминанти пословног окружења у 
посматраним земљама у транзицији и њихово синтетизовање применом 
мултикритеријумске анализе у јединствени показатељ – ниво преференције, као 
индикатор квалитета пословног окружења, што ће омогућити рангирање посматраних 
транзиционих привреда према квалитету пословног амбијента, као и утврђивање 
међузависности између квалитета пословног окружења и привредног развоја ових 
земаља. Поред овог основног циља, могу се издвојити и одређени специфични циљеви 
истраживања. 
Први специфични циљ истраживања је детаљна анализа пословног окружења 
посматраних земаља у транзицији и указивање на њихова позитивна искуства и кључна 
ограничења са којима су ове земље биле суочене током спровођења реформских 
процеса, а која су утицала на профилисање њиховог пословног окружења. 
Други специфични циљ истраживања се надовезује на претходно поменути, а 
односи се на дефинисање стратегије унапређења пословног окружења у Србији у 
наредном периоду на бази позитивних искустава посматраних земаља у транзицији, као 
и указивање на могуће сметње и ограничења у спровођењу неопходних мера и 
дефинисање начина за њихово превазилажење. 
У складу са овако дефинисаним циљевима докторске дисертације, предмет 
истраживања у докторској дисертацији је анализа међузависности између квалитета 
пословног окружења и привредног развоја земаља у транзицији, исказаног путем БДП 
per capita, обима извоза и обима инвестиција, и с тим у вези дефинисање стратегија, 
препорука и смерница за унапређење пословног окружења у Србији. Наиме, с обзиром 
на недовољно развијену институционалну и физичку инфраструктуру, неповољну 
макроекономску стабилност и бројна друга ограничења, основни покретач будућег 
раста српске привреде мора бити стварање конкурентног пословног окружења. 
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Имајући у виду циљеве и предмет истраживања докторске дисертације 
дефинисане су следеће хипотезе на којима се она заснива: 
Хипотеза 1: Индикатор квалитета пословног окружења је у позитивној 
корелацији са БДП-ом per capita, као једим од кључних показатеља привредног развоја. 
Хипотеза 2: Индикатор квалитета пословног окружења је у позитивној 
корелацији са обимом извоза, датог у виду % БДП-а. 
Хипотеза 3: Индикатор квалитета пословног окружења је у позитивној 
корелацији са обимом инвестиција, датих у виду % БДП-а. 
Хипотеза 4: Унапређење пословног окружења је кључни фактор будућег 
привредног развоја Србије. 
Да би одговорила на постављене циљеве, предмет и хипотезе, докторска 
дисертација се састоји из три дела структурираних тако да чине јединствену целину. 
Први део, под називом Кључне детерминанте пословног окружења у земљама у 
транзицији има за циљ да укаже на појам, значај и кључне детерминанте пословног 
окружења у транзиционим привредама. У првом одељку се анaлизира појам и значај 
пословног окружења за привреде у транзицији, као и утицај чланства у Европској унији 
на креирање повољног пословног окружења. Наредна три одељка у оквиру првог дела 
су усмерена на анализу кључних детерминанти пословног окружења у земљама у 
транзицији, које су груписане у три целине: институционално окружење (чије су 
детерминанте систематизоване у седам области: приватизација и реструктурирање 
привредних субјеката, ефикасност тржишта добара, развијеност финансијског сектора, 
квалитет јавне власти, административне процедуре везане за покретање пословања и 
порески систем), макроекономско окружење и физичка инфраструктура.  
Други део докторске дисертације под називом Компаративна анализа 
пословног окружења у транзиционим привредама посвећен је компаративној анализи 
пословног окружења посматраних земаља у оквиру региона коме припадају, затим, 
упоређивању свих посматраних земаља према свакој од детерминанти пословног 
окружења појединачно и, на крају, рангирању свих посматраних земаља на основу свих 
детерминанти пословног окружења. Најпре је у првом одељку  детаљно објашњена 
PROMETHEE метода, која ће бити коришћена за компаративну анализу разматраних 
транзиционих привреда, а након тога је изложена поставка модела мутикритеријумске 
анализе, путем дефинисања неопходних параметара неопходних за спровођење ове 
анализе. У другом одељку су анализиране основне карактеристике пословног окружења 
посматраних привреда у транзицији у оквиру региона коме припадају, тако што је за 
сваку земљу региона приказана динамика спровођења неопходних реформи пословног 
окружења у периоду од 2006. до 2012. године, ефекти спроведених реформи, приказани 
у виду података релевантних међународних институција, на основу којих је на крају 
сваког одељка извршено рангирање земаља у оквиру сваког од посматраних региона.  
Трећи одељак у другом делу је усмерен на компарацију односно рангирање 
свих посматраних земаља у транзицији применом мултикритеријумске анализе, од 
најбоље према најлошијој, према сваком од укупно осам посматраних аспеката 
пословног окружења, разврстаних у три категорије детерминанти. Наиме, свака 
детерминанта пословног окружења је приказана са по неколико показатеља који, узети 
заједно, указују на напредак одређене земље у тој области. Примена PROMETHEE 
методe омогућава рангирање посматраних земаља на основу свих показатеља у оквиру 
сваке посматране детерминанте пословног окружења, како би се утврдио напредак 
посматраних земаља у унапређењу сваке од детерминанти пословног окружења. Након 
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тога је на крају овог одељка извршена компарација свих посматраних земаља према 
свим посматраним детерминантама пословног окружења. Ово збирно рангирање 
земаља је полазна основа за анализу утицаја пословног окружења на привредни развој у 
трећем делу докторске дисертације, с обзиром да је ово рангирање извршено на бази 
добијеног нето тока преференције за сваку земљу као индикатора квалитета пословног 
окружења у тој земљи. 
Трећи део дисертације, под називом Утицај пословног окружења на 
привредни развој земаља у транзицији, је усмерен на анализу утицаја квалитета 
пословног окружења на привредни развој посматраних земаља у транзицији и 
дефинисање стратегије унапређења пословног окружења у Србији. Циљ анализе у 
оквиру првог одељка је утврђивање међузависности између индикатора пословног 
окружења добијених на бази збирног рангирања свих земаља на крају претходног 
одељка и показатеља привредног развоја у посматраним земљама, пре свега БДП per 
capita, као најзначајнијег показатеља привредног развоја и стандарда становништва, али 
и обима извоза и инвестиција (датих у виду % БДП-а по паритету куповне моћи како би 
се неутралисале разлике у ценовној и валутној стабилности и величини посматраних 
земаља). Након тога, на бази искустава посматраних земаља у транзицији, у другом 
одељку је дат предлог стратегије унапређења пословног окружења у Србији према 

















































1. ПОСЛОВНО ОКРУЖЕЊЕ – ТЕОРИЈСКИ ПРИСТУП 
1.1. Појам и дефинисање пословног окружења 
Привредни субјекти не послују у вакууму, већ на њихово функционисање 
утичу бројни интерни и екстерни фактори. И док су интерни фактори под њиховом 
контролом, екстерни фактори су они којима се привредни субјекти морају 
прилагођавати уколико желе успешно да послују. У том контексту, истиче се значај 
окружења у коме привредни субјекти обављају своју делатност, односно његов утицај 
на перформансе привредних субјеката, али и, шире посматрано, на перформансе 
националне економије као целине.  
Имајући у виду значај пословног окружења, како са микро, тако и са макро 
аспекта, велики број аутора настојао је да дефинише пословно окружење и 
систематизује његове основне компоненте. Истраживањем пословног окружења и 
квантификацијом његових детерминанти нарочито су се бавиле међународне 
институције. Њихово ангажовање у области унапређења пословног окружења 
представља једну од новијих активности ових институција. Свака од њих је у 
зависности од инструмената и крајњих циљева ангажовања у овој области формулисала 
сопствени концепт, дефиницију и компоненте окружења у коме послују привредни 
субјекти. Поред тога, развијене су бројне технике и алати за квантификацију 
детерминанти пословног окружења. Међутим, још увек постоје бројни изазови и 
ограничења у истраживању ове области. Још увек није формулисана јединствена 
дефиниција пословног окружења, не постоји консензус о његовим компонентама, нити 
постоји свеобухватна методологија која би обезбедила све информације неопходне за 
његову анализу. 
Carlin и Seabright 
1
 пословно окружење дефинишу као „скуп свих могућих 
екстерних фактора који могу утицати на продуктивност привредних субјеката“, 
односно „низ ограничења која спречавају привредне субјекте да остваре продуктивност 
коју би иначе остварили да не постоје та ограничења“. Као кључне компоненте 
пословног окружења они наводе физичку инфраструктуру, правни систем, финансијски 
систем, различите аспекте микро и макро економске политике (као што су опорезивање 
и регулатива), макроекономску стабилност и друштвене факторе (као што су 
распрострањеност криминала и корупције).  
Fernando 
2
 дефинише пословно окружење као „скуп фактора који су изван 
предузећа и ван контроле његовог менаџмента“. Он пословно окружење дели на 
интерно и екстерно и на економско и неекономско. Посматрано са макро аспекта, 
пословно окружење подразумева екстерно, економско и неекономско окружење, а 
односи се на преовладавајући систем вредности у друштву, законе које је усвојила 
држава, правила и прописе који регулишу привређивање, монетарну политику коју 
доноси централна банка, фискалну политику коју доноси централна и локалне власти, 
институционалну инфраструктуру, спољнотрговинску политику, владин став и 
политике у вези са страним капиталом и предузећима, итд. 
Gopal 
3
 под пословним окружењем подразумева „све факторе који утичу на 
одлуке, резултате и организацију предузећа“. Имајући то у виду, преузеће треба 
                                                          
1
Carlin, W., Seabright, P., (2009), Bring Me Sunshine: Which Parts of the Business Climate Should Public 
Policy Try to Fix?. Annual World Bank Conference on Development Economics 2008, Global: Private Sector 
and Development, World Bank, DC., p. 100. 
2
Fernando, A., C., (2011), Business Environment. Pearson Education, New Delhi, p. 37. 
3
Gopal, N., (2009), Business environment, second edition, Tata McGrow-Hill, New Delhi, pp. 1-17. 
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пажљиво да анализира све компоненте пословног окружења како би могло нормално да 
функционише и да се развија. С обзиром да није део интерног система компаније, под 
пословним окружењем у ужем смислу се подразумева екстерно окружење предузећа. 
Ово окружење је веома комплексно, што је резултат великог броја снага и варијабли, 
њихових међусобних односа, учесталости, смера и јачине њихових флуктуација, нивоа 
предвидљивости ових флуктуација и слично. Екстерно окружење она даље дели на 
микро и макро окружење. Микроокружење представља тренутно окружење у коме 
предузеће послује, а које се разликује од индустрије до индустрије, односно од 
предузећа до предузећа. У ове факторе се убрајају: потрошачи, добављачи, тржишни 
посредници, конкуренти и опште окружење предузећа. Макроокружење у већој мери 
делује на раст и структуру предузећа од микроокружења, а састоји се од: економског 
окружења, политичког окружења, јавне власти, финансијског окружења, социо-
културног окружења, природног окружења, међународног окружења, технолошког 
окружења, правног окружења и демографског окружења. 
Треба нагласити да различити аутори и институције поред концепта пословног 
окружења или пословне климе, врло често употребљавају и концепт инвестиционе 
климе. При том, већина аутора концепт инвестиционе климе користи као синоним 
пословном окружењу, имајући у виду значај окружења за привлачење страних 
инвеститора. Међутим, постоје и аутори који инвестициону климу посматрају као део 




, некадашњи главни економиста и потпредседник Светске банке, као 
синоним пословном окружењу користи концепт инвестиционе климе и дефинише је као 
„политичко, институционално и бихејвиористичко окружење, како садашње, тако и 
будуће, које утиче на принос и ризик инвестиционих улагања“. Према овом аутору, 
појам инвестиционе климе се односи на питања везана за институције, државну власт, 
економску политику, стабилност и инфраструктуру, која утичу, не само на ниво 
капиталних улагања, него и на продуктивност већ извршених инвестиционих улагања, 
тачније на продуктивност свих фактора производње у земљи, као и спремност да се 
изврше продуктивна улагања на дужи рок. Елементе инвестиционе климе Stern 
групише у три целине: макроекономску стабилност и отвореност, ефикасност владе и 
јаке институције и квалитет инфраструктуре. 
Светска банка у свом извештају World Developement Report 2005 - A better 
investment climate for everyonе 
5
 такође користи термин инвестициона клима као 
синоним пословном окружењу, с обзиром да су, према ауторима овог извештаја, 
инвестиције, како домаће, тако и иностране, крајњи циљ унапређења окружења у коме 
послују привредни субјекти. Аутори овог извештаја инвестициону климу дефинишу 
као „мноштво фактора специфичних за одређено подручје који обликују шансе и 
подстицаје за фирме да инвестирају продуктивно, да стварају нова радна места и 
развијају се“. Имајући то у виду, може се закључити да концепт инвестиционе климе 
обухвата широк спектар услова у којима послују, како домаћи, тако и инострани 
привредни субјекти. При том, повољна инвестициона клима не само да омогућава 
фирмама да остварују максималне профите, већ ствара услове и за минимизирање 
трошкова и ризика. 
                                                          
4
Stern, N., (2001), A Strategy for Development. The world bank, Washington, DC, p. 3. 
5
The International Bank for Reconstruction and Development, The World Bank, (2004), World Developement 
Report 2005 – A better investment climate for everyone. Oxford University Press, New York, p. 2. 
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Слично ауторима Светске банке, Dollar, Hallward-Driemeier и Mengistae 
6
 под 
инвестиционом климом подразумевају „институционално, политичко и регулаторно 
окружење у коме фирме послују“ односно, како то они кажу „факторе који утичу на 
везу између сетве и жетве“. Наиме, уколико је локална власт врло бирократизована и 
корумпирана, ако су њене одредбе и прописи у области инфраструктуре и 
финансијских услуга неефикасне, па фирме не могу добити поуздане услуге, онда ће 
повраћај средстава од потенцијалних инвестиција бити низак и неизвестан и у таквом 
окружењу се не може очекивати значајна акумулација и раст. 
Насупрот ауторима који ова два концепта посматрају као синониме, постоје и 
бројни аутори који праве дистинкцију између пословног окружења и инвестиционе 
климе. Једна од најзначајнијих међународних институција која се бави анализом 
пословног окружења је   Донаторски одбор за развој предузећа 
7
 (Donor Committee for 
Enterprise Development - DCED). Ова институција пословно окружење посматра као 
подсистем инвестиционе климе и дефинише га као „скуп политичких, законодавних, 
институционалних и регулаторних услова који регулишу пословање“. На Слици 1 
приказане су компоненте инвестиционе климе и пословно окружење као њен 
подсистем. 
Слика 1 – Инвестициона клима и пословно окружење као њен подсистем 
 
Извор: Donor Committee for Enterprise Development, (2008), Supporting Business Environment Reform: 
Practical Guidance for Development Agencies, http://www.enterprise-development.org/page/download?id=586. 
Са слике се може уочити да инвестициона клима представља шири концепт од 
пословног окружења. Наиме, пословно окружење, као подсистем инвестиционе климе, 
                                                          
6
Dollar, D., Hallward-Driemeier, M., Mengistae, T., (2003), Investment Climate and Firm Performance in 
Developing Economies. Economic Development and Cultural Change, vol. 54, no. 1, p. 2. 
7
Donor Committee for Enterprise Development, (2008), Supporting Business Environment Reform: Practical 
Guidance for Development Agencies, http://www.enterprise-development.org/page/download?id=586  
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обухвата економске политике и законодавни оквир, регулаторни и административни 
оквир и институционалне аранжмане, а може се посматрати на различитим нивоима тј. 
може бити секторско, регионално, национално и над-национално. Инвестициона клима, 
поред пословног окружења као институционалног аспекта инвестиционе климе, 
обухвата и либерализовано финансијско тржиште, конкурентно и ефикасно тржиште 
радне снаге, политичку стабилност, инфраструктуру, економску предвидљивост, 
квалификовану радну снагу и развој кадрова и владавину права. Може се закључити да 
су ти додатни елементи који сачињавају инвестициону климу они на основу којих 
страни инвеститори стичу први утисак у вези са могућностима инвестирарања и 
експанзије пословања у одређеној земљи, док су компоненте пословног окружења 
фактори који се сагледавају у некој даљој фази доношења инвестиционе одлуке. 
У прилог томе иде и студија Организације за економску сарадњу и развој 
8
 
(Organization for Economic Co-operation and Development - OECD), која као кључне 
факторе који чине инвестициону климу истиче макроекономско и политичко окружење, 
финансијску и физичку инфраструктуру и законодавни оквир. Већина анкетираних 
инвеститора у овом истраживању је истакла да су прва два фактора, која 
кореспондирају са додатним факторима који сачињавају инвестициону климу према 
Донаторском одбору за развој предузећа, најважнија за доношење одлуке, с обзиром да 
представљају предуслове да уопште дође до улагања. При том, аутори ове студије 
истичу да не треба ни умањити значај трећег фактора, с обзиром да влада одређује 
„правила игре“ у пословању привредних субјеката у одређеној земљи.  
Имајући у виду комплексност пословног окружења и дијалектичку повезаност 
његових компоненти, Laric 
9
 из Oдељења за међународни развој у оквиру Донаторског 
одбора за развој предузећа је у једној од својих студија изнео системски приступ у 
разматрању пословног окружења дефинишући га као „комплексан скуп међусобно 
повезаних и преклапајућих система, који дефинишу политике, правила и прописе 
којима држава утиче на пословање привредних субјеката у некој земљи“. Основна веза 
је између владе и привредника, док се међусобно повезани системи налазе, како унутар 
система државне власти, тако и изван ње, а укључују медије, цивилно друштво и 
пословна удружења. Према овом аутору, неповољно пословно окружење је резултат 
основних системских пропуста у начину формулисања и примени правила, прописа и 
услова који се односе на пословно окружење. Уколико се ови пропусти не исправе неће 
доћи до одрживих побољшања у пословном окружењу.  
Постоје и аутори који инвестициону климу посматрају као саставни део 
пословног окружења, као то су аутори Немачке агенције за техничку сарадњу 
10
 
(German Agency for Technical Cooperation – GTZ), који сматрају да је концепт пословног 
окружења нешто шири од концепта инвестиционе климе, с обзиром да истичу да су 
постојеће фирме те које ће бити на добитку уколико се окружење у коме оне послују 
унапреди. При том, према ауторима ове агенције, инвестициона клима обухвата 
факторе који утичу на привлачност неке земље страним инвеститорима. Из тог разлога 
ови аутори најчешће користе концепт „пословне и инвестиционе климе“, како би 
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обухватили све факторе који утичу на оснивање и пословање привредних субјеката у 
одређеној земљи. 
Поред тога, постоје и аутори који праве јасну дистинкцију између пословне и 
инвестиционе климе. Моor и Schmitz 
11
 тврде да је коришћење ова два термина као 
синонима логично за присталице laissez-fair доктрине, с обзиром да су по њиховом 
схватању кључни задаци владе да растерете пословање и подрже стварање ефикасног и 
праведног правног система и физичке инфраструктуре. Међутим, иако оваква политика 
омогућава повећање профита, инвестиција и раста у развијеним земљама, она није 
погодна за примену у сиромашним и неразвијеним земљама из два разлога: 
а) зато што „видљиве“ институционалне и политичке реформе не могу бити остварене 
у неком разумном временском интервалу;  
б) зато што, уколико је основни циљ генерисање нових инвестиција и раста, онда 
политике које су повољне за пословање привредних субјеката не морају бити исто 
толико повољне за инвестиције и раст. 
Из тог разлога, ови аутори сматрају да треба направити јасну дистинкцију 
између инвестиционе и пословне климе. Разлике између ове две категорије дате су у 
Табели 1. 
Taбела 1 – Разлика између инвестиционе и пословне климе 
Разлике Пословна клима Инвестициона клима 
Кључно питање је: 
Колико је лако или тешко 
предузећима да послују 
профитабилно? 
Колико је лако или тешко 
власницима предузећа да задрже 
своје профите? 
Фокус је на: Трошковима пословања 
Степену неизвесности са којим су 
инвеститори суочени при 




Претежно висока Претежно ниска 
Извор: Мооr, М., Schmitz, H., (2008), Idealism, Realism and the Investment Climate in Developing 
Countries. IDS Working paper series, No. 307, Brighton: IDS, p. 20. 
Оно што се намеће као кључни закључак је да унапређење пословне климе 
подразумева смањење трошкова, док унапређење инвестиционе климе подразумева 
смањење ризика. Дакле, за разлику од пословне климе, инвестициона клима
12
: 
а) се мање односи на смањење трошкова као мерљиве категорије a више се односи на 
апстрактне, тешко мерљиве категорије, као што су поверење и неизвесност, 
односно како (потенцијални) инвеститори оцењују своје могућности да остваре 
добар принос на своје инвестиције; 
б) непосредно зависи од стварног и перципираног односа између привредних 
субјеката и носилаца политичке моћи. 
Из свега напред наведеног произилази да пословно окружење обухвата све 
екстерне факторе који утичу на оснивање, пословање и развој, како домаћих, тако 
и иностраних, привредних субјеката у одређеној земљи. Имајући у виду специфичне 
услове у којима привредни субјекти послују и значај страних инвестиција у овим 
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земљама, у овој докторској дисертацији је формулисан специфичан сет детерминанти 
које сачињавају пословно окружење у транзиционим привредама. 
1.2. Значај пословног окружења за развој земаља у транзицији 
Разматрање утицаја пословног окружења на привредни раст и развој земаља у 
транзицији подразумева анализу деловања тржишта и институционалне 
инфраструктуре на повећање броја новооснованих предузећа и њихов раст и развој, 
пословање и развој већ постојећих предузећа и прилив страног капитала. Континуирани 
економски раст омогућава овим земљама генерисање ресурса неопходних за 
обезбеђивање јавних добара, смањење сиромаштва и неједнакости и, с тим у вези,  
пораст стандарда становништва. 
Реформски процеси наметнули су бројне изазове и ограничења транзиционим 
привредама. Наиме, економски раст у овим земљама је у предтранзиционом периоду 
био је заснован на стратегији екстензивног раста, која је фаворизовала акумулацију, 
уместо технолошких и организационих промена.
13
 Систем производње је био 
пројектован за потребе командне привреде и заснован на јефтиним енергентима и 
субвенционисаном саобраћају. При том, координација и надзор над централним 
планирањем значили су да међу предузећима постоји слаба повезаност, с обзиром да су 
велика државна предузећа формирала производне ланце и ланце снабдевања 
вертикално интегрисаних монопола и монопсона, под покровирељством гранских 
министарстава.
14
 Колапсом социјализма и распадом Савета за узајамну економску 
помоћ, трговина и ланци снабдевања су се распали преко ноћи, што је довело до 
губитака предузећа, који су из године у годину били све већи. Индустријска предузећа, 
која се скоро никад нису бавила маркетингом и дистрибуцијом својих производа, 
нашла су се у окружењу у коме морају сама да доносе одлуке и да се прилагоде 
новонасталим условима. Осим тога, изузетно лоши макроекономски услови још више 
су погоршали окружење у коме су предузећа пословала.
15
 
Са оваквим проблемима су се у почетку суочавале све земље у транзицији, 
иако су неке од њих и пре 1990. године ХХ века имплементирале одређене тржишно-
оријентисане реформе у циљу давања извесне самосталности предузећима при 
доношењу одлука и развоја одређеног вида тржишног понашања у оквиру командне 
привреде.
16
 Tу се пре свега мисли на одређене мере либерализације. Наиме, 
либерализација је у таквим условима сматрана кључним фактором повећања 
продуктивности националне економије као целине (Carlin, W., Fries, S., Schaffer, M., 
Seabright, P., 2001
17
; de Melo, М., Denizer, C., Gelb, A., 1996
18
; Hernández-Catá, E., 
1997
19
). Иначе, током периода централног планирања систем цена је био значајно 
искривљен, уз присуство бројних диспаритета. Цене произведених добара су биле 
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далеко изнад светских цена, док су, са друге стране, цене сировина и репроматеријала 
биле далеко испод светских цена ових добара, с обзиром да су она била намењена за 
међусобну размену командних привреда. Такође, цене неразменљивих добара су биле 
невероватно ниске, далеко испод цене која би била формирана на одговарајућем 
тржишту, што су потврдиле честе несташице ових добара.
20
 Ови диспарити су довели 
до преливања профита из примарног у секундарни сектор, пре свега у прерађивачку 
индустрију.  
Тек након спровођења мера либерализације, постало је јасно колико су велике 
разлике у продуктивности од сектора до сектора и од предузећа до предузећа, а у 
оквиру производне структуре која се заснивала на огромном утрошку енергије (тако је, 
на пример, у априлу 1992. године домаћа цена нафте у Руској Федерацији још увек 
износила 3% светске цене овог енергента
21
). Да би мере либерализације дале жељене 
резултате потребно их је употпунити одговарајућим мерама економске политике, које 
могу бити двојаке: 
а) усмерене на дисциплиновање старог сектора. Оне подразумевају наметање 
строгих буџетских ограничења предузећима, што би требало да доведе до њиховог 
реструктурирања, како би она постала продуктивнија и конкурентнија у условима 
слободног формирања цена на тржишту. Уколико се то не деси, неефикасна 
предузећа би требало затворити; 
б) усмерене на подстицање развоја новог сектора. Ове мере се односе на 
спровођење структурних реформи и мера економске политике усмерених на 
креирање повољне пословне климе за отварање нових предузећа која ће бити 
конкурентна на тржишту, не захтевајући при том никакве услуге од државе. 
Успех ових мера зависи од способности нових и реструктурираних предузећа 
да покрену економски раст у земљи. Наиме, стара предузећа су у почетку кочила 
економски раст, с обзиром да су апсорбовала више ресурса него што су могла да 
произведу производа и услуга. Временом, уколико је пословно окружење реформисано 
тако да фаворизује продуктивност и иновативност, производња и раст 
реструктурираних и нових предузећа превазилази негативне ефекте егзистирања старих 
предузећа, што је водило опоравку ових привреда и општем привредном расту. Као 
примери земаља које су успеле да остваре значајан раст и развој путем стварања 
повољних услова за отварање нових предузећа у литератури се најчешће помињу Кина 
и Пољска. Ове земље су примениле различите моделе транзиције (Кина 
градуалистички, а Пољска радикални) и, с тим у вези, и различите мере економске 
политике у циљу остваривања одрживог раста и развоја привреде. 
Кина је остварила значајан успех у подстицању отварања нових предузећа без 
наметања строгих буџетских ограничења државним предузећима. Разлог за примену 
оваквог приступа је тај што су кинеске власти настојале да побољшају перформансе 
државних предузећа, не путем њихове приватизације, већ путем повећања 
конкуренције. Ова земља је остварила фасцинантне резултате захваљујући 
либерализацији до тада репресираних сектора (као што је пољопривреда), значајном 
приливу страног капитала и расту домаће штедње, као значајном извору за 
финансирање инвестиција.  
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Кина је увела такозвани „дуални систем власништва“, који подразумева 
постојање два система власништва, државно и приватно, а која подлежу различитој 
регулативи. Oвај систем је уведен као прелазно решење, у настојању да се постепено 
пређе на тржишни начин привређивања. Нова приватна предузећа су углавном 
отварана у тржишним нишама у којима није било адекватних државних предузећа и где 
је приватни капитал имао интерес за пословањем, али и у оним делатностима где су 
државна предузећа традиционално имала монополску позицију. Јачању конкуренције 
на кинеском тржишту допринело је и отварање великог броја колективних предузећа 
током 80-их година ХХ века, која су оснивали локални органи власти, а која су била 
регулисана од стране централне државне власти. Ова предузећа су углавном отварана у 
малим, сеоским срединама и производила су широк спектар производа. Колективна 
предузећа су била снажан покретач привредног развоја Кине, са значајним учешћем у 
укупној индустријској производњи, извозу и запослености. Поред тога, услед 
либерализације услова за улазак страних инвеститора на кинеско тржиште током 90-их 
година ХХ века, дошло је до оснивања великог броја иностраних предузећа, пре свега у 
области индустрије, али ова предузећа нису била значајно повезана са остатком кинеске 
економије, с обзиром да су њихови власници имали за циљ увоз репроматеријала и 
компоненти ради коришћења јефтине радне снаге у производњи производа намењених 
извозу. Стога се може закључити да је, и поред значајног прилива СДИ, привредни раст 
у овој земљи остварен подстицањем оснивања нових предузећа, што је имало за 
резултат повећање конкуренције и ефикасније коришћење расположивих ресурса, али и 
захваљујући значајним домаћим изворима финансирања, који су били довољни да 
покрију повећану инвестициону тражњу предузећа у овој земљи (Wang, Ѕ., Chang, C., 
1998 
22
; Hansjörg, H., Jan, P., 1999 
23
; Nolan, P., Xiaoqiang, W., 1999
24
; Hallward-
Driemeier, M., Wallsten, S., Colin Xu, L., 2006
25
). 
Насупрот Кини, Пољска је наметнула строга буџетска ограничења државним 
предузећима, са циљем да се спроведе што бржа и ефикаснија приватизација и 
реструктурирање државних преузећа, али и да се она предузећа која не могу да опстану 
у новом пословном амбијенту затворе, како би се обезбедила ефикаснија алокација 
ресурса у привреди. На почетку транзиције, влада у овој земљи је објавила да у 
наредном периоду више неће одобравати никакве субвенције државним предузећима. 
Поред тога, она је извршила повећање реалних каматних стопа на кредите привреди, 
што је довело до драстичног смањења потражње за овим кредитима и, с тим у вези, 
пада производње.
26
 Уместо да делује на ефикасну алокацију ресурса, овакав потез владе 
је утицао на дужничко-поверилачке односе међу предузећима, односно до пораста 
међукредитирања, с обзиром да је задуживање код банака постало неисплативо. Раст 
међукредитирања је био одраз наслеђеног понашања из доба централног планирања, 
где су, у условима пасивног монетрног система, кредити креирани ради прилагођавања 
променама у реалном сектору економије и где кредитори нису били оптерећени 
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 При том је спремност предузећа да продуже рок наплате својих 
потраживања био директно повезан са њиховим очекивањима у вези са подршком 
државе и увођењем меких буџетских ограничења.  
Овакво понашање предузећа претило је да наруши кредибилитет објављене 
политике владе. Руководиоци државних предузећа у овој земљи су се надали да ће 
влада одустати од прокламованих мера и у одеђеном тренутку схватити да је државна 
подршка предузећима ипак неопходна. Међутим, након две године, када су схватили да 
је влада озбиљна у својим намерама и да, стога, морају ефикасније да користе 
расположива средства, а не да се ослањају на помоћ државе, у овој земљи је обновљен 
економски раст. Побољшање економских перформанси остварено је путем унапређења 
пословног окружења, које је резултирало у појави нових предузећа на Пољској 
економској сцени и довело до повећања конкуренције на тржишту и промоције 
тржишног начина привређивања. Поред тога, повољна инвестициона клима и екстерна 
либерализција довеле су до повећаног прилива страних директних инвестиција.
 28
 
Садејство поменутих фактора је омогућило Пољској брз повратак на пут раста и 




Треба истаћи да у земљама у транзицији које су брзо и ефикасно спроводиле 
реформске процесе, већину новооснованих предузећа чине мала и средња предузећа 
(МСП). Пораст броја предузећа у овом сектору представља кључни фактор економског 
раста у тим земљама, с обзиром да доводи до повећања запослености, пораста броја 
пореских обвезника и стварања нових производа и услуга на локалном, регионалном и 
светском тржишту. Осим тога, овај сектор подстиче конкуренцију, иновације и 
предузетничко понашање. Земље које нису оствариле знaчајан напредак у процесу 
транзиције имају мало учешће овог сектора у укупном броју предузећа и запослености, 
а самим тим и мање могућности да искористе предности развоја овог сектора за 
привредни раст и развој, што се може уочити из Табеле 2. 
Као што се може видети у датој табели, земље које су оствариле недовољан 
напредак у процесу транзиције имају најмање учешће МСП сектора у стварању БДП-а 
(27,9%) и укупној запослености (29%). Имајући у виду да се учешће од 40% у 
новоствореној вредности и запослености сматра доњом границом како би нова 
предузећа апсорбовала ресурсе старих предузећа и допринеле одрживом развоју, не 
чуди чињеница да већина земаља у транзицији које касне са реформама још увек не 
могу у потпуности да искористе предности развоја овог сектора. Међутим, само 
постојање одређеног броја продуктивних малих и средњих предузећа није довољан 
услов брзог раста и развоја, већ је неопходно и повећање учешћа овог сектора у 
запослености да би се побољшале перформансе привреде као целине.
30
 Из тог разлога 
би власти у земљама у транзицији унапређењем пословног окружења требале да 
мотивишу предузетнике да отварају нова предузећа у овом сектору. 
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Учешће приватног сектора у 
привреди (у %) 
65,9 67,5 64,0 46,9 
Учешће МСП у стварању БДП-
а (у %) 
51,9 46,5 40,0 27,9 
Учешће МСП у укупном броју 
запослених (%) 
63,1 41,8 35,9 29,2 
БДП по становнику  
(у US$) 
5.758 2.882 1.368 877 
Учешће МСП у БДП по 
становнику (у US$) 
1.354 436 158 33 
Индекс развоја МСП 0,22 0,13 0,10 0,038 
Извор: Kolodkin, B., Moreva, O., Sullivan, S. N., (2006), Best-Practice Guide for a Positive Business and 
Investment Climate. The Organization for Security and Co-operation in Europe (OSCE), Vienne, p. 116. 
При том, треба имати у виду да само свеобухватне и корените реформе могу 
покренути привредни раст, с обзиром да ниједна област реформи појединачно не може 
обезбедити стварање повољне пословне климе. У прилог томе иде и тврдња 
представника Светске банке да земља која изврши реформе које ће јој омогућити да 
промени ранг квалитета пословног окружења у извештају „Doing business“ тако да 
пређе из четвртине задње рангираних у четвртину прворангираних може повећати своју 
годишњу стопу раста за 2,3%
31
, а за тако нешто је свакако неопходно спровести 
свеобухватан сет мера. У том смислу, Havrylyshyn и Wolf
 32
 тврде да постоји веома 
јасна разлика између такозваног „зачараног“ и „пуног“ круга реформи, а одлучујући 
фактор који утиче на то да ли ће се одређена транзициона привреда наћи у једном или 
другом кругу је политичка воља да се успостави владавина права и заштита права 
својине. Разлика између зачараног и пуног круга реформи приказана је на Слици 2.  
Са слике се може уочити да се земља врло лако може наћи у зачараном кругу 
реформи у коме почетни кораци ка успостављању тржишног начина привређивања 
стварају услове за тзв. rent-seeking и корупцију, односно појављују се одређене 
интересне групе које желе да извуку одређене користи из новонастале ситуације и које 
пружају отпор даљим реформама, као што су подстицање слободног уласка на 
тржиште, јачање конкуренције, свеобухватна либерализација и упостављање 
одговарајуће владавине права. Изостанак или недоследно спровођење ових реформи 
ствара велики број ограничења за оснивање и развој предузећа, па предузетници неће 
бити заинтересовани за покретање пословања или ће пословати у зони „сиве 
економије“. Као резултат свега тога долази до успоравања економског раста. Насупрот 
томе, земље које креирају пун круг реформи остварују стабилан напредак ка слободном 
либерализованом тржишту. Иако су почетни кораци „болни“, што ствара велики 
притисак политичке опозиције у земљи, ове земље обезбеђују бржи привредни 
опоравак, путем креирања повољног пословног амбијента заснованог на тржишним 
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принципима, који обезбеђује појаву нових предузећа, нових радних места, пораст стопе 
штедње, нове инвестиције и привредни раст, чиме се формира пун круг реформи.
33
  
Слика 2 – Зачарани и пун круг реформи 
 
Извор: Havrylyshyn, О., Wolf, T., (1999), Determinants of growth in transition countries. Finance & 
Development, Vol. 36, No. 2, p. 14. 
Тај свеобухватни сет реформи, дакле, подразмева радикалну промену 
пословног окружења у земљи, с обзиром да је претходно окружење, како Murrell
34
 
наводи у својој „еволутивној парадигми реформи“, подразумевало „централизован 
бирократски систем административне алокације и контроле“. Како је тај систем опстао 
неколико деценија у великом броју земаља, организационо понашање привредних 
субејката је било прилагођено датом нетржишном окружењу, па успешно спровођење 
реформи пословног окружења подразумева одговарајуће промене на микро нивоу, које 
се одвијају паралелно са реформом окружења. Ове промене, како на микро, тако и на 
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17 
 
макро плану, у кратком року доводе до извесног опадања економских перформанси, 
али, уколико се оне доследно спроводе, убрзо долази до побољшања економских 
резултата, које је све видљивије како се дати привредни систем приближава тржишном 
систему. 
Дакле, од државе се не очекује да обезбеди директну подршку предузећима, 
као што је то био случај у командним привредама, већ да креира повољан амбијент за 
оснивање и пословање привредних субјеката, што ће, кроз повећану конкуренцију, 
довести до ефикасније алокације ресурса и њиховог ефикаснијег коришћења, а тиме и 
до економског раста.  
1.3 Интеграциони процеси као фактор унапређења пословног окружења у 
земљама у транзицији 
Европска унија има значајно искуство у спровођењу реформских процеса, 
захваљујући подршци земљама у транзицији, како унутар саме Европске уније, тако и 
земљама у њеном непосредном окружењу. Њена политика проширења се показала као 
један од најзначајнијих инструмената убрзања реформских процеса, с обзиром да је 
чланство у Европској унији условљено успостављањем тржишних механизама и 
основних принципа демократског друштва. У том смислу, приступање одређене земље 
Европској унији подразумева њен целовит преображај, под којим се подразумева 
усклађивање свеукупног друштвеног система – економског, правног и политичког – са 
европским законодавством.
35
 Услови за пријем у Европску унију дефинисани су 
Критеријумима из Копенхагена усвејених 1993. године, који односе се на стабилне 
политичке институције, функционисање тржишне економије и способност одређене 
земље да се носи са конкурентским притисцима и тржишним снагама у Евопској унији.  
Други и трећи услов посматрани заједно наводе на закључак да је постизање 
макроекономске стабилности предуслов стварања предвидљивог пословног окружења у 
коме економски субјекти доносе одлуке.
36
 Ниједна тржишна економија се не може 
развијати уколико нису обезбеђени стабилни макроекономски услови, јер они 
представљају подлогу за спровођење структурних реформи.  
Међутим, поред обезбеђивања макроекономске стабилности, земље кандидати 
треба да спроведу и одређене реформе на микроекономском нивоу, као што су 
омогућавање слободног деловања тржишних снага, јачање конкуренције, уклањање 
баријера за улазак на тржиште и излазак са њега, заштита својинских права и сл. Како 
би спровеле ове мере на микроекономском нивоу, потенцијалне чланице морају да 
изврше прилагођавање националне регулативе у овим областима са регулативом 
Евопске уније (acquis communautaire). При том,  предност имају они прописи који се 
односе на подручја где норме Европске уније могу олакшати процес транзиције (закони 
везани за приватизацију и реструктурирање предузећа, закони који уређују 
инвестициону политику и сл.).  
Изградњом институционалне инфраструктуре базиране на тржишним 
принципима и реформом законодавства у складу са начелима Европске уније ствара се 
робустан регулативни оквир који је подобан да привуче приватне инвестиције, 
подстакне предузетништво, промовише развој МСП сектора, обезбеди ефективно и 
ефикасно управљање природним ресурсима, повећа капацитет привреде за прикупљање 
пореза, унапреди пољопривреду и ојача сарадњу и интеграцију са другим земљама. 
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Овакав регулативни оквир, заједно са трговинским споразумима и инструментима, 
доводи до стварања повољног амбијента за привредни развој и регионалне 
интеграције.
37
 Како су ове реформе институционалне инфраструктуре, које су кључне 
за прелазак са централно-планске на тржишну привреду, уједно и предуслови за 
чланство, перспектива чланства у Европској унији у великој мери може утицати на 
убрзање реформских процеса у земљама кандидатима и, како наводе Berglöf и Roland
38
, 
може деловати као „бачено сидро“ у процесу транзиције. То доказује и чињеница да су 
земље чланице, нарочито оне које су се придружиле Европској унији 2004. године, 
спровеле значајне, чланством подстакнуте, реформе, а резултати ових реформи су 
видљиви већ у периоду од 2005. до 2007. године. 
Европска банка за обнову и развој (European bank for Reconstruction and 
Development - EBRD) сваке године у свом „Извештају о транзицији“ објављује 
транзиционе индикаторе који указују на стање извршених реформи у транзиционим 
привредама. Индикатори се крећу у распону од 1 (које показује малу или никакву 
промену у одређеној области у односу на планску привреду) до 4,33 (који показује да 
су у земљи извршене све неопходне реформе, тако да је стање у тој области као у 
развијеним тржишним привредама) и подељени су у четири групе: приватизација и 
реструктурирање, тржиште добара, финансијско тржиште и инфраструктура. У Табели 
3 приказан је просек транзиционих индикатора за прве три групе показатеља у периоду 
од 2001. до 2007. године за земље које су приступиле Европској унији 2004. године.  
На основу презентираних података може се закључити да су, након неколико 
година убрзаног напретка у процесу реформи потребних за приступање ЕУ, које су 
резултирале у испуњавању свих поглавља acquis communautaire 2002. године, 
посматране земље доживеле извесно успоравање темпа реформи у периоду од 2002. до 
2004. године. Ово успоравање је резултат недовољне подршке грађана даљем 
спровођењу реформи, с обзиром на „болан“ процес реструктуирања и недовољан 
интензитет и темпо побољшања животног стандарда грађана. Међутим, након овог 
периода долази до значајног напретка у спровођењу реформи, услед повољног одговора 
тржишта на претходно спроведене структурне реформе и јачање институција у овим 
земљама, што указују и подаци за 2005. годину, где се јасно види да је највећи број 
реформи у овим земљама извршен баш те године, непосредно након пријема у 
Европску унију.
39
 Имајући у виду да је извршен значајан број реформи, пре свега оних 
које су довољне да омогуће овим земљама да буду конкурентне на светском и тржишту 
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Табела 3 – Просек транзиционих индикатора у периоду од 2001. до 2007. године у 
осам транзиционих привреда које су се придружиле ЕУ 2004. године  
Област 
реформи 










































Чешка 3,89 3,89 3,89 3,89 3,89 3,89 3,89 
Естонија 3,89 3,89 3,89 3,89 4,00 4,00 4,00 
Мађарска 3,89 3,89 3,89 3,89 4,00 4,00 4,00 
Летонија 3,33 3,44 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Литванија 3,44 3,67 3,67 3,67 3,78 3,78 3,78 
Пољска 3,66 3,66 3,66 3,66 3,78 3,78 3,78 
Словачка 3,78 3,89 3,89 3,89 4,00 4,00 4,00 





















Чешка 3,89 3,89 3,89 3,89 3,89 3,89 3,89 
Естонија 3,89 3,89 3,89 4,00 4,00 4,11 4,11 
Мађарска 3,89 3,89 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Летонија 3,66 3,66 3,78 3,78 3,89 3,89 3,89 
Литванија 3,78 3,89 3,89 3,89 4,00 4,00 4,00 
Пољска 3,89 3,89 3,89 3,89 4,00 4,00 4,00 
Словачка 3,78 3,89 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
























) Чешка 3,34 3,34 3,34 3,50 3,84 3,84 3,84 
Естонија 3,34 3,50 3,50 3,67 3,67 3,84 3,84 
Мађарска 3,84 3,84 3,84 3,84 4,00 4,00 4,00 
Летонија 2,83 3,34 3,34 3,34 3,34 3,34 3,50 
Литванија 3,00 3,00 3,17 3,17 3,34 3,34 3,50 
Пољска 3,50 3,50 3,50 3,50 3,67 3,67 3,67 
Словачка 2,83 2,83 3,00 3,17 3,17 3,34 3,34 
Словенија 3,00 3,00 3,00 3,17 3,17 3,17 3,17 
Извор: Израчунато на основу података о транзиционим индикаторима из одговарајућих издања 
„Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml. 
Анализирајући израчунате просеке индикатора у анализираним областима 
реформи, може се закључити да је у области приватизације и реструктурирања 
предузећа велики број посматраних земаља (Естонија, Мађарска, Литванија, Пољска и 
Словачка) остварио значајан напредак одмах након приступања Европској унији. 
Летонија, која је заједно са Словенијом највише назадовала у овој области, је извршила 
значајне реформе у предприступном периоду како би у извесном смислу сустигла 
остале земље (тадашње кандидате за чланство), али је након тога стагнирала у овој 
области. У области повећања ефикасности тржишта добара значајне реформе спровеле 
су Естонија, Летонија, Литванија и Словачка, повећавши свој просек транзиционих 
индикатора у овој области у два наврата током посматраног периода.   Свакако највећи 
број реформи посматране земље оствариле су у области развоја финансијског тржишта. 
Наиме, Естонија, Литванија и Словачка су чак три пута у току посматраног периода 
повећале свој просек индикатора у овој области, док су Чешка и Летонија оствариле 
повећање овог просека у два наврата. При том, треба имати у виду чињеницу да је 
Мађарска, иако је само једном повећала свој просечни индикатор реформи, највише 
напредовала у овој области, па готово да није било простора за нека значајнија 
побољшања у посматраном периоду. Спровођењем поменутих реформи ове земље су 
повећале отвореност привреде, што је довело до повећања стопе раста БДП-а и 
запослености, али и значајног увећања прилива инвестиција, пре свега у форми СДИ, 
што је приказано у Табели 4. 
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Табела 4 – Кретање стопа раста БДП-а, стопа раста запослености и нето 
прилива СДИ у периоду од 2001. до 2007. године у осам транзиционих привреда које 

































Естонија 6,7 7,1 7,6 7,2 9,4 10,0 7,2 
Мађарска 3,8 3,5 4,3 4,7 3,9 4,0 1,2 
Летонија 8,0 6,4 7,2 8,7 10,6 12,2 10,0 
Литванија 6,4 6,8 10,2 7,4 7,8 7,8 9,8 
Пољска 1,0 1,4 3,9 5,3 3,6 6,2 6,8 
Словачка 3,8 4,6 4,7 5,2 6,5 8,5 10,4 




























Естонија 0,9 1,4 1,5 0,2 2,0 6,4 1,4 
Мађарска 0,3 0,1 1,3 -0,6 0,0 0,7 -0,1 
Летонија 2,2 2,8 2,0 0,7 1,6 4,4 2,7 
Литванија -3,3 4,0 2,3 -0,1 2,6 1,7 2,3 
Пољска -0,8 -4,5 0,0 2,5 2,4 3,6 4,2 
Словачка -12,0 0,5 1,8 0,3 2,1 3,8 2,4 







































Естонија 0,343 0,153 0,763 0,698 2,255 0,676 1,000 
Мађарска 3,579 2,590 0,479 3,405 5,586 3,640 2,197 
Летонија 0,170 0,374 0,254 0,528 0,585 1,491 1,945 
Литванија 0,439 0,714 0,142 0,510 0,689 1,551 1,409 
Пољска 5,804 3,901 4,284 11,761 6,951 10,727 17,987 
Словачка 1,460 4,007 1,913 3,052 2,279 4,178 2,281 







http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&plugin=1&language=en&pcode=tec00115 .  
Извор:
 
Подаци преузети из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml. 
Континуирани напредак у спровођењу реформи, све већа интеграција у светску 
привреду и снажна експанзија извоза омогућила је овим земљама да остваре значајно 
повећање стопе раста у односу на период пре приступања Европској унији. Наиме, 
процењено је да је процес приступања Европској унији повећао стопу привредног раста 
у новим чланицама за око 1,75% годишње у периоду од 2000. до 2008. године.
40
 
Анализа података из Табеле 4 указује на то да само у Мађарској стопе раста БДП-а у 
просеку не премашују стопе остварене у трогодишњем предприступном периоду, док 
су све остале чланице оствариле значајан привредни раст након приступања Европској 
унији. У складу са тим, дошло је и до значајног раста запослености у посматраним 
земљама. Стопе раста запослености су у већини земаља у просеку биле веће него пре 
приступања Европској унији (осим у Мађарској и Словенији). 
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Поред раста БДП-а и запослености, још једна позитивна страна чланства у 
Европској унији и, с тим у вези, значајног унапређења пословног окружења, је и 
повећани прилив СДИ. Након пријема у Европску унију нове чланице остварују већи 
прилив СДИ, имајући у виду чињеницу да то што је нека земља постала чланица 
Евопске уније представља извесну гаранцију економске и политичке стабилности. 
Инвеститори из старих земаља чланица, али и осталих земаља широм света, су веома 
брзо антиципирали нове инвестиционе могућности и уложиле значајне износе капитала 
у нове земље чланице. Подаци из претходне табеле потврђују ову тврдњу, с обзиром да 
је нето прилив СДИ у свим земљама, осим у Словенији, био знатно већи након 
приступања Европској унији него у претприступном периоду. При том, треба имати у 
виду да  страни инвеститори, поред капитала, у земље у транзицији доносе и своје 
менаџерске вештине и технички know-how и да на тај начин додатно доприносе 
привредном развоју земаља у транзицији. 
Поред утицаја на привредни раст, запосленост и прилив СДИ, предности 
чланства у Европској унији за земље у транзицији се могу систематизовати на следећи 
начин: 
а) Европска унија утиче на привредни развој нових и потенцијалних чланица путем 
различитих трансфера, пре свега кроз структурне и предприступне фондове, 
којима помаже сиромашнијим земљама да се по нивоу развијености приближе 
остатку Европске уније. Ипак, треба нагласити да безусловна инострана помоћ 
обично дестимулише даље реформе,
41
 док условљавање помоћи обезбеђује да 
земље у транзицији не одлажу неопходе реформе,
42
 па је добијање средстава из 
поменутих фондова обично условљено окончањем одређених реформских процеса. 
С обзиром на то, износ тих средстава расте како се земља приближава чланству; 
б) Значајна предност чланства у Европској унији за земље у транзицији је и 
могућност добијања дугорочних кредита од Европске инвестиционе банке под 
повољнијим условима ради унапређења физичке инфраструктуре, као једне од 
веома битних детерминанти пословног окружења у земљама у транзицији; 
в) Осим финансијских трансфера и прилива страног капитала, значајан елемент 
подршке Европске уније транзиционим привредама јесте и доступност и 
расположивост савремене технологије, која је утицала на акцелерацију 
транзиционих процеса. У најнапреднијим земљама Централне и Источне Европе 
транзиција је, захваљујући оваквом трансферу знања, искустава, технологије и 
капитала, окончана у периоду од 10 до 15 година;   
г) Предност чланства у Европској унији за земље у транзицији јесте и отварање 
граница између Европске уније и ових земаља, односно повлашћени приступ 
великом тржишту Европске уније, што доводи до стварања нових могућности за 
трговину и повећања конкурентности ових привреда. Наиме, непосредно након 
почетка процеса транзиције 1989. године, Европска унија је укинула увозне квоте 
за велики број производа, проширила Општу шему преференцијала и потписала 
споразуме о трговини и сарадњи са транзиционим привредама Централне Европе. 
Затим су крајем 90-их година ХХ века укинуте све царине на индустријске 
производе, али и сва преостала квантитативна ограничења на увоз из ових 
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 Овако интензивна либерализација спољнотрговинских токова довела је 
повећања конкурентности привреда ових земаља, с обзиром да су изложене 
конкурентским притисцима и тржишним снагама јединственог тржишта Европске 
уније; 
д) Захваљујући бржем економском расту и снажној и ефикасној антикорупцијској 
политици Европске уније, долази до сузбијања корупције, као једног од кључних 
проблема транзиционих привреда; 
ђ)  Отварање   тржишта  радне  снаге  које  омогућава  брже решавање  проблема 
незапослености у транзиционим привредама, кроз већу мобилност радника. 
Европска унија, дакле, примењује бројне инструменте како би подржала 
привреде у транзицији. Али, њена политика није била униформна према свим 
транзиционим привредама, већ је интензитет подршке зависио од бројних фактора, као 
што су ниво развоја одређене земље, испуњеност дефинисаних критеријума, близина 
развијеним земљама Европске уније и бројни културолошки, историјски, политички и 
други фактори. У складу са тим, Европска унија развија одговарајућу стратегију 
подршке за сваку од њих. Међутим, предности приступања Европској унији нису се 
аутоматски одразиле на унапређење пословног окружења и привредни развој земаља у 
транзицији, нити су све оне подједнако искористиле те предности. Пословно окружење 
у новим земљама чланицама, али и потенцијалним чланицама, је током и након 
приступања Европској унији, значајно унапређено, али још увек није као у старим 
земљама чланицама, па још увек има доста простора за побољшање. Из тог разлога, 
иако приступање великом јединственом тржишту Европске уније повећава 
конкуренцију и ефикасност пословања привредних субјеката, разлике у односу на старе 
земље чланице, пре свега у нивоу дохотка, још увек нису нивелисане. Смањење гепа 
развијености у односу на старе чланице Европске уније зависи од остварених стопа 
раста и способности привреде да одржи високе стопе раста у дужем временском 
периоду, а да, при том, не угрози макроекономску стабилност. У том смислу, Slay 
44
  
истиче да европске интеграције помажу новим чланицама да изврше транзицију раста 
са „опоравка“ на „конвергенцију“, у којој се раст спољне трговине и инвестиција у 
извозно оријентисане секторе одражава на конвергенцију животног стандарда и 
конкурентности у нивоу осталих чланица ЕУ. 
1.4. Детерминанте пословног окружења у земљама у транзицији 
 С обзиром да постоји велики број различитих дефиниција пословног 
окружења, намеће се закључак да не постоји јединствени скуп детерминанти које га 
сачињавају. Сваки од аутора дефинише одговарајћи сет детерминанти полазећи од 
сопственог поимања, односно дефиниције пословног окружења. Међутим, постоје и 
одређене детерминанте које се издвајају, с обзиром да се често појављују у научним 
радовима, студијама и извештајима међународних институција. Имајући у виду 
специфичности привреда у транзицији, општим детерминантама, које важе за све 
земље, треба додати и одређене детерминанте пословног окружења значајне за 
пословање привредних субјеката у тим земљама, а које се односе на одређене аспекте 
институционалне инфраструктуре.  
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1.4.1. Специфичне детерминанте пословног окружења значајне за земље у 
транзицији 
Успостављање институција које подржавају тржишни начин привређивања је 
најизазовнији и најкомплекснији задатак са којима се суочавају транзиционе привреде. 
Процес транзиције започет је брзим укидањем институција које су подржавале 
социјалистички привредни систем. Са друге стране, изградња система тржишно-
оријентисаних институција била веома спора, а брзина овог процеса је значајно 
варирала од земље до земље.
45
 То је довело до стварања одређеног институционалног 
вакуума, с обзиром да „дотадашњи закони и друштвене норме нису биле прилагођене 
новој политичкој, економској и друштвеној стварности“.
46
 Овакво стање се негативно 
одразило на функционисање транзиционих привреда с обзиром да су морале да 
„реконструишу организације и институције, не на рушевинама комунизма, већ од 
рушевина комунизма“,
47
 односно морале су да „реконструишу брод на мору“.
48
 У 
зависности од тога колико су брзо и ефикасно успеле да превазиђу овакво стање и 
креирају стабилно и стимулативно пословно окружење, перформансе земаља у 
транзицији су се веома разликовале. При том, посебан значај имају институције које су 
укључене у формулисање регулативе, спровођење и надзор приватизације и 
реструктурирања државних предузећа, реформе тржишта добара и реформе 
финансијског тржишта. 
Једна од кључних реформи у земљама у транзицији је промена власништва, с 
обзиром да се пословање у тржишним условима заснива на приватном власништву над 
средствима за производњу. Како би се обезбедило ефикасно спровођење приватизације 
потребно је формулисати ефикасну регулативу у овој области, изградити јаке 
институције које су инволвиране у овај процес, обезбедити транспарентност његовог 
одвијања и применити адкватан метод приватизације.
49
 Брза и ефикасна приватизација 
доприноси отварању нових приватних предузећа у транзиционим привредама, кроз 
ефикасну реалокацију ресурса у привреди. Наиме, нова предузећа апсорбују ресурсе и 
вишак запослених из старих државних предузећа што доводи до пораста 
продуктивности и привредног раста. Поред тога, пословање у тржишним условима 
привлачи стране инвеститоре из разлога што приватне фирме имају већи иницијативу 
за повећањем продуктивности и профитабилности (као компатибилних циљева са 
циљевима страних инвеститора), приватно властиштво наводи предузетнике да траже 
нове пословне могућности (што ствара услове за сарадњу са страним инвеститорима), 
приватне фирме креирају одговарајућу корпоративну културу (што утиче на смањење 
културних разлика и смањење трошкова преговарања са инвеститорима), стварају се 
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Свакако један од најзначајнијих аспеката пословног окружења у земљама у 
транзицији је ефикасност тржишта добара. Насупрот дотадашњем централно-
планском привредном систему који је егзистирао у овим земљама, а који карактеришу 
искривљени ценовни односи и неефикасно тржиште добара, сада треба креирати 
тржишну привреду, која се заснива на ценама формираним на основу деловања понуде 
и тражње, приватном власништву (усмереном на остваривање што већег профита) и 
конкуренцији. У том смислу, реформа тржишта добара у земљама у транзицији 
подразумева све форме владиних мера усмерених на редуковање државног утицаја на 
тржишту, либерализацију цена, смањење улазних баријера, повећање конкуренције, 
реформу трговинског и спољнотрговинског режима и сл.
51
 Да би оствариле ове циљеве 
потребно је да земље у транзицији креирају одговарајуће законске прописе у овој 
области, али и институције које ће вршити надзор над применом ових прописа. 
Свакако најзначајији правни акт у овој области је закон о конкуренцији. Јасна, 
предвидљива и транспарентна примена овог закона, са једне стране, улива поверење 
инвеститорима (како страним, тако и домаћим) да ће бити заштићени од 
неконкурентског понашања до тада доминантних предузећа и да ће бити  третирани 
фер од стране власти у датој земљи, док, са друге стране, улива поверење јавности да 




Поред реформе тржишта добара, значајан фактор развоја у транзиционим 
привредама представља и реформа финансијског тржишта. Пре почетка процеса 
транзиције, финансијска тржишта у већини централно-планских привреда углавном су 
била сведена на банкарски систем, који је био под контролом државе и политичког 
режима, а који је одлуке о алокацији капитала доносио волунтаристички, а не на 
основу тржишних критеријума. Спречавао се улазак страног капитала и интеграција у 
глобално финансијско тржиште.
53
 У том смислу, реформа финансијског система у 
земљама у транзицији подразумева јачање конкуренције, улазак искусних 
финансијских институција и ефикасну регулацију.
54
 Јачање посредничке улоге и 
продубљивање финансијског тржишта доводи до пораста штедње у овим земљама, 
повећаног прилива капитала из иностранства, снижења каматне стопе, креирања 
додатног извора финансијских средстава за пословање реалног сектора, повећање 
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1.4.2. Опште детерминанте пословног окружења 
Претходно наведени аспекти пословног окружења представљају кључне 
реформске процесе које свакако треба уврстити у детерминанте пословног окружења, с 
обзиром да указују на то колико далеко су ове привреде отишле на свом путу ка 
тржишној привреди. Поред тога, између ова три реформска процеса постоји јака 
међузависност и повезаност која резултира у ефикасној алокацији ресурса у 
транзиционим привредама, што даље води смањењу трошкова производње и повећању 
укупне факторске продуктивности. Овим детерминантама које се односе на одвијање 
реформских процеса треба придодати и остале аспекте институционалне 
инфраструктуре, које се разматрају и у случају развијених тржишних привреда. 
С обзиром да је креатор пословног амбијента, ефикасност власти у земљи 
представља значајну детерминанту пословног окружења, нарочито у земљама у 
транзицији. Овај аспект пословног окружења Globerman 
55
 назива „инфраструктуром 
власти“ која обухвата: ефикасан, непристрасан и транспарентан правни систем, који 
штити власништво и индивидуална права, стабилне, кредибилне и објективне јавне 
институције и политике владе, које фаворизују слободна и отворена тржишта. Сви ови 
фактори утичу на висину политичког ризика у одређеној земљи. У том контексту, 
политички ризик може бити дефинисан као „активности и политике владе, како у 
земљи, тако и иностранству, које могу имати утицај на фирме“.
56
 При том, Le и Zak
 57
 
дефинишу три типа овог ризика: економски ризик, политичку нестабилност и 
политичку неконзистентност. Владе земаља у транзицији  морају имати у виду како 
ове компоненте политичког ризика утичу на одлучивање и дефинисање пословних 
стратегија, како домаћих привредника, тако и постојећих и потенцијалних иностраних 
инвеститора, како би формулисалe и имплементирале адекватне и конзистентне мере у 
економској, правној и политичкој сфери.  
Квалитет власти у земљи је нарочито значајан за привлачење страних 
инвеститора, с обзиром да значајне могућности за остваривање профита и бројне 
погодности које нуди одређена земља, њима скоро ништа не значе ако постоје велике 
шансе да изгубе почетно уложени капитал. Уколико земљу карактерише већа 
политичка нестабилност инвеститори оклевају да инвестирају свој новац ишчекујући 
нове, повољније информације пре него што инвестирају у ризичну земљу 
58
 или се, у 
крајњем случају, одлучују за мање обавезујуће форме улагања капитала, као што су 
портфолио инвестиције. Поред тога, распрострањеност корупције у великој мери може 
утицати на одлуке потенцијалних иностраних инвеститора. Постојање корупције јасно 
и недвосмислено указује на то да у датој земљи не постоји владавина права. 
Корупција, дефинисана као „злоупотреба моћи од стране јавних службеника ради 
стицања личне користи“,
59
 зависи од економског развоја земље и њеног 
институционалног окружења, а карактеристична је за земље са ниским дохотком.  
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Још један од битних аспеката институционалног окружења су 
административне процедуре за покретање пословања. Од посебног значаја за 
привреднике и потенцијалне стране инвеститоре у земљама у транзицији су процедуре 
за оснивање предузећа, добијање грађевинских дозвола и регистрацију власништва. 
Обим, трајање и трошкови процедура везаних за оснивање предузећа и добијање 
грађевинских дозвола у великој мери могу утицати на предузетничку иницијативу у 
земљи, али и на привлачење страних инвеститора. У спровођење ових процедура у 
већини земаља у транзицији укључене су бројне државне институције, па уколико само 
једна од њих не ради ефикасно свој посао, оне могу потрајати довољно дуго да 
обесхрабре потенцијалне предузетнике и стране инвеститоре.
60
 Осим ових, један од 
кључних проблема са којима се страни инвеститори суочавају у земљама у транзицији 
је могућност експропријације.
61
 Регистровањем власништва се омогућава заштита 
својинских права и транспарентност имовине, с обзиром да је неукњижена имовина 
подложна већем ризику од крађе и/или експропријације. Што је вероватноћа да се то 




Земље у транзицији би значајну пажњу требало да посвете и реформи пореског 
система. Ове реформе не подразумевају само смањење пореских стопа, већ и 
поједностављење и смањење броја процедура везаних за наплату пореза, с обзиром да 
превише компликована процедура ствара ризик евазије пореза. У том смислу, ове 
привреде би требало да охрабрују развој приватног сектора одржавањем пореза на 
неком разумном нивоу и ефикасном и рационалном администрацијом. Ово је нарочито 
значајно за мала и средња предузећа, која доприносе отварању нових радних места и 
привредном расту земље, иако она не остварују велике приходе, чијим опорезивањем се 
ствара значајан део јавних прихода. Осим тога, велике мултинационалне компаније 
често преносе своју производњу у иностранство да би избегле релативно високе 
пореске стопе у домицилној земљи и увећале своју добит након опорезивања.
63
 У том 
смислу, порески подстицаји обезбеђују значајну предност земљама у транзицији у 
конкурентској борби за привлачење што већег обима СДИ.  
Осим поменутих аспеката институционалног окружења, као детерминанте 
пословног окружења треба укључити у разматрање и макроекономско окружење и 
физичку инфраструктуру, као детерминанте које се често јављају у радовима који се 
баве анализом пословног окружења. 
С  обзиром на бројне привредне поремећаје и диспаритете наслеђене из периода 
реалсоцијализма, макроекономско окружење представља веома значајан аспект 
пословног окружења за земље у транзицији. Наиме, неопходно је да носиоци 
макроекономске политике креирају што повољније и стабилније макроекономско 
окружење, применом конзистентних мера економске политике усмерених на 
ублажавање дугогодишњих макроекономских неравнотежа. Познато је да земље у 
транзицији обично карактеришу високе и променљиве стопе инфлације, које указују на 
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нестабилну економску ситуацију у земљи и немогућност владе да води конзистентну 
монетарну политику. Осим инфлације, треба истаћи и проблем нагомиланог јавног 
дуга, буџетског и платнобилансног дефицита, са којима се ове земље најчешће 
суочавају. Овакво стање у привреди доводи до повећања укупног ризика земље, што се 
негативно одражава на конкурентност привреде. Поред тога, постоји јака 
међузависност између макроекономске стабилности и прилива страног капитала. Са 
једне стране, макроекономска стабилност у земљи смањује ризик пословања 
инвеститора, што доводи до повећања обима улагања, док, са друге стране, СДИ 
убрзавају привредни раст земаља у транзицији, кроз повећање производње и 
запослености, чиме повољно делују на макроекономску стабилност. Међутим, за земље 
у транзицији ова међузависност представља заправо зачарани круг, с озиром да ове 
земље карактеришу значајне макроекономске флуктуације и честе промене 
макроекономске политике.
64
 Како би изашле из овог зачараног круга земље у 
транзицији морају да формулишу и спроведу конзистентне и ефикасне мере 
макроекономске политике усмерене на успостављање макроекономске стабилности у 
земљи. 
Инфраструктурни аспект пословног окружења у великој мери може утицати 
на пословање домаћих привредних субјеката у земљама у транзицији, али и на одлуке 
страних инвеститора. Инфраструктура обухвата широк спектар елемената, али се у 
истраживањима углавном нагласак ставља на физичку инфраструктуру, која обухвата 
саобраћајну инфраструктуру (пруге, путеви, луке, аеродроми и сл.), системе 
снабдевања водом и струјом, телекомуникационе системе и сл. При том, посебан значај 
за пословање привредних субјеката има саобраћајна инфраструктура. Развијена 
саобраћајна инфраструктура омогућава привредним субјектима да смање иницијалне 
трошкове и повећају ефикасност пословања, кроз ефикаснију дистрибуцију добара,
65
 
али и приступ већем тржишту, што је веома важно за иностране фирме којима је циљ 
пласирање добара и услуга на што већем географском подручју.
66
  
У складу са претходно наведеним, детерминанте пословног окружења су у овој 
докторској дисертацији систематизоване на следећи начин: 
а) Институционално окружење, које обухвата: 
- Приватизован и реструктуриран реални сектор 
- Ефикасност тржишта добара; 
- Развијеност финансијског сектора; 
- Квалитет јавне власти;   
- Административне процедуре везане за покретање пословања; 
- Административне процедуре везане за спољнотрговинско пословање; 
- Порески систем у земљи; 
б) Макроекономско окружење; 
в) Развијеност инфраструктуре.  
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2. Институционално окружење 
Бројни аутори који су се бавили овом проблематиком истицали су различите 
сетове детерминанти пословног окружења. Kао кључне детерминанте значајне за 
економски раст земаља у транзицији најчешће су истицани различити аспекти 
институционалне инфраструктуре (Djankov, S., McLiesh, C., Ramalho, R. M., 2006;
67
 
Havrylyshyn, O., Van Rooden, R., 2003;
68
 Driffield, N. L., Mickiewicz, T., Temouri, Y., 
2012
69
). Креирање новог институционалног окружења представља основни предуслов 
преласка на тржишни начин привређивања. При том, поставља се питање како 
изменити постојеће институционално окружење у транзиционим привредама - 
постепено или брзо, односно применом градуалистичког или радикалног приступа 
реформама. 
Иако је пожељно што брже креирање новог институционалног амбијента, 
радикални приступ реформама није препоручљив из више разлога. Наиме, немогуће је 
једноставно уништити све наслеђене институције и изградити потпуно нове у 
релативно кратком временском периоду, па би дошло до креирања одговарајућег 
институционалног вакуума, што би угрозило нормално функционисање привредних 
субјеката. Зато је у кратком року неопходно извршти прилагођавање постојећих 
институција новонасталим условима на тржишту, иако то није најбоље решење 
дугорочно гледано. 
2.1. Приватизован и реструктуриран реални сектор 
Транзиција некадашњих централно-планских привреда подразумева 
спровођење низа реформских процеса у циљу преласка на тржишни начин 
привређивања. Кључне промене, које представљају срж процеса транзиције, односе се 
на прелазак са тржишта продаваца на тржиште купаца (путем либерализацијe 
цена), увођење строгих буџетских ограничења (путем приватизацијe и укидањa 
различитих механизама државне подршке предузећима), реалокацију ресурса са 
старих на нове активности (путем затварања и ликвидације губиташа, уз 
истовремено оснивање нових предузећа) и реструктурирање преосталих предузећа 




Спровођење ових реформи довело је до значајних промена у власничкој 
структури транзиционих привреда, у смислу повећања броја приватних предузећа, како 
кроз приватизацију, тако и кроз стварање услова за отварање нових приватних 
предузећа. Међутим, осим приватних, у транзиционим привредама у мањој или већој 
мери и даље егзистира и одређени број државних предузећа, која су кроз 
реструктурирање повећала ефикасност пословања и тиме успела да ухвате корак са 
приватним предузећима. У том смислу, отварање нових и приватизација и 
реструктурирање постојећих државних предузећа доводи до креирања таквог пословног 
амбијента који, кроз конкурентске притиске, доводи до повећања ефикасности свих 
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привредних субјеката, односно до конвергенције ефикасности на нивоу земље и 
одрживог привредног развоја. 
2.1.1. Остварени ниво приватизације 
Почетак транзиције све тадашње централно-планске привреде су дочекале са 
хиљадама неефикасних предузећа и значајним обимом неискоришћених средстава у 
власништву државе. У доба реалсоцијализма, државна предузећа су оснивана како би 
остварила бројне друштвено-економске циљеве, као што су политичка контрола 
производње, боље обезбеђивање јавних добара, ефикасније управљање екстерналијама, 
усмеравање развоја у одсуству ефикасног функционисања тржишта, обезбеђивање пуне 
запослености и равномерна расподела дохотка.
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 Та блиска повезаност владиних 
службеника и директора државних предузећа довела је до бројних поремећаја, с 
обзиром да је остваривање поменутих циљева изискивало бројне субвенције и 
повластице државним предузећима. То је, на микро плану, узроковало њихово 
неефикасно пословање, док је, са макроекономског аспекта, довело до значајног 
повећања јавних расхода, које није било праћено одговарајућим привредним растом, 
што је врло негативно утицало на макроекономску стабилност у земљи. Осим 
нерационалне употребе средстава, неефикасном пословању ових предузећа и, с тим у 
вези, недовољном привредном расту, допринела је и недовољна контрола рада њихових 
директора, који су одлуке доносили по сопственом нахођењу и без икакве одговорности 
за остварене резултате. Имајући све ово у виду, приватизација се јавила као 
неминовност и сматрана је „прагматичном борбом да се поврати ред и закон на 




У том смислу, Lieberman, Kessides и Gobbo
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 циљеве приватизације 
систематизују на следећи начин: 
а) повећање продуктивности и ефикасности приватизованих предузећа, али и, шире 
посматрано, економије као целине; 
б) унапређење квалитета добара и услуга; 
в) смањење државног утицаја у привреди и буџетског дефицита; 
г) повећање буџетских прихода и генерисање додатног пореског прихода; 
д) стварање критичне масе приватних предузећа, 
ђ)  промоција страних директних инвестиција и повећање укупног нивоа приватних 
инвестиција, 
е) продубљивање домаћег тржишта акција; 
ж) повећање учешћа и поверења јавности у тржишну привреду. 
Ови циљеви су често били међусобно супротстављени, а током њиховог 
остваривања транзиционе привреде су се суочавале са бројним политичким, 
финансијским и техничким ограничењима. Политичка ограничења се огледају у 
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потреби придобијања подршке моћних интересних група, као што су 
пољопривредници, директори предузећа, радници и синдикати, с обзиром да се у раним 
фазама транзиције у већини земаља сматрало недопустивим да се путем приватизације 
изврши трансфер „националног наслеђа“ странцима. Под финансијским ограничењима 
се подразумева недостатак ресурса, како за рад владе, којој су средства неопходна да 
обезбеди техничку помоћ и спроведе скупе процедуре приватизације, тако и за 
становништво, које нема довољно ликвидних средстава да купи средства државних 
предузећа, која су предмет приватизације. Вероватно најбројнија и најуочљивија су 
била ограничења техничке природе, која се односе на недостатак финансијских и 
пословних вештина које захтева тржишни начин привређивања, непостојање 
адекватних надзорних институција „новог“ слободног тржишта (као што су ревизорске 
агенције, рејтинг агенције, регулатори финансијског тржишта), али и на неразвијена 
финансијска тржишта и неадекватан законски систем.
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Међутим, и поред постојања бројних ограничења процес приватизације се 
одвијао релативно брзо током прве деценије транзиције. Уколико се учешће државног 
сектора у стварању БДП-а узме као мера социјалистичке контроле, онда се напредак у 
процесу приватизације може изразити као учешће приватног сектора у стварању БДП-а. 
Као што се може видети из Табеле 5, то учешће је на почетку транзиције у свим 
транзиционим привредама било незнатно. У Словачкој, Естонији, Летонији, Литванији 
и Украјини 1990. године приватни сектор је учествовао у стварању БДП-а са 10%, у 
Словенији и Румунији са 15%, у Мађарској са 25%, а у Пољској са 30%. Ако се узме у 
обзир овакво ниско учешће на почетку транзиције, онда се може закључити да је током 
90-их остварен изузетан напредак у процесу приватизације, с обзиром да подаци за 
2000. годину указују на значајан пораст учешћа приватног сектора. Након драматичног 
раста учешћа приватног сектора у БДП-у током прве деценије транзиције, посматрано 
учешће је у току наредних десет година незнатно порасло. 
Табела 5 – Учешће приватног сектора у стварању БДП-а у одабраним земљама у 
транзицији (у %) 
 
Извор: Подаци су преузети из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml.  
Ипак, овај пораст учешћа приватног сектора у БДП-у је, осим приватизације 
постојећих државних предузећа, резултат и пораста броја нових приватних предузећа. 
С тим у вези, наводећи пример Пољске, Sachs
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 истиче да је креирање тржишне 
привреде засноване на приватном власништву резултат деловања двеју покретачких 
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Земље 
Године 
1990. 2000. 2010. 
Мађарска 25 80 80 
Пољска 30 70 75 
Словачка 10 80 80 
Словенија 15 65 70 
Естонија 10 75 80 
Летонија 10 65 70 
Литванија 10 70 75 
Бугарска 10 70 75 
Румунија 15 60 70 
Украјина 10 60 60 
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снага: приватизације „одоздо на горе“ (bottom-up privatization), која подразумева 
оснивање и раст нових предузећа, и приватизације „одозго на доле“ (top-down 
privatization), која подразумева пренос власништва над предузећима са државе на 
приватне власнике. У почетној фази транзиције, постојао је известан trade-off између 
напора усмерениих на креирање новог приватног сектора и брзе и свеобухватне 
приватизације. Како је у централно-планском периоду држава присвајала добит својих 
предузећа и користила га за реалокацију инвестиција по секторима, тако би током 
транзиције требало да та средства, путем приватизације и децентрализације, усмери на 
финансирање повећања броја нових приватних предузећа. У том случају, постојала би 
инверзна повезаност између нивоа приватизације и стопе раста новог приватног 
сектора. Осим услед реалокације финансијских средстава, тај инверзни однос би био 
узрокован и чињеницом да је значајан део предузетничких вештина и ресурса у земљи, 
који је могао бити ангажован у отварање и развој нових приватних предузећа, 
употребљен у процесу приватизације. При том, жеља да се приватизују постојећа 
предузећа, уместо да се распрода њихова имовина, доводи до недостатка основних 
средстава, пре свега грађевинских објеката и земљишта, која су неопходна приватним 
предузетницима за покретање пословања.
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Поменути trade-off све мање долази до изражаја како се број приватних 
предузећа повећава, а он престаје да постоји онда када се формира одређена критична 
маса приватних предузећа. Када се то деси, истичу Roland и Verdier,
77
 процес 
приватизације може постати иреверзибилан, уколико се ефикасност предузећа повећава 
сразмерно повећању учешћа приватног сектора у привреди. Постојање оваквог вида 
екстерналија доводи до могућности настанка проблема координације и вишеструких 
равнотежних исхода у зависности од очекивања инвеститора. Уколико се очекује висок 
ниво приватизације, онда таква очекивања доводе до потпуне приватизације, с обзиром 
да улазак на тржиште постаје профитабилнији. Када се приватизација оконча, 
позитивни ефекти превазилазе трошкове и стварају се услови за тржишно 
привређивање. Ако се, пак, очекује низак ниво приватизације, онда ће и очекивана 
профитабилност бити нижа, не само због мањег позитивног ефекта од економије обима, 
већ и због постојања сумње да ће политика приватизације бити промењена. Уколико, у 
том случају, ниво приватизације падне испод критичне масе, позитивни ефекти у виду 
пораста ефикасности могу бити неутралисани порастом незапослености, што доводи до 
снажних политичких реакција, па ће се ниво приватизације даље смањивати.  
Имајући то у виду, већина земаља у транзицији је настојала да што ефикасније 
спроведе приватизацију државних предузећа. Остваривање овог циља није било нимало 
лако, с обзиром да се већина њих током формулисања стратегије приватизације нашла 
пред низом дилема, јер је за успешно спровођење приватизације неопходно детаљно 
размотрити питања везана за
78
: 
а) обезбеђивање јавности процеса приватизације; 
б) избор одговарајућег модела приватизације; 
в) избор адекватне брзине (темпа) одвијања приватизације. 
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2.1.1.1. Јавност процеса приватизације 
Један од кључних проблема који утичу на ефикасност приватизације јесте 
нетранспарентност спровођења овог процеса. Јавност треба да зна да је процес 
приватизације спроведен на фер и поштен начин, а одсуство транспарентности може 
указивати на неке непоштене и незаконите радње током њеног спровођења, иако оне 
можда и нису присутне. Такође, то може успорити ток приватизације, јер у таквим 
условима опозиција може знатно да угрози кредибилитет владе у тој земљи.  
Политика приватизације не треба само да буде политички подобна и 
изводљива, већ и кредибилна. Уколико је влада конзистентна и транспарентна у својим 
изјавама и понашању, њена политика приватизације ће уживати кредибилитет у 
јавности. Са друге стране, нетранспарентност оставља простора за деловање корупције, 
а „ако је влада корумпирана, онда има мало доказа да ће приватизација решити 
проблем који постоји. На крају, иста корумпирана власт која је лоше водила државну 
фирму, исто ће тако управљати и приватизацијом“.
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 Зато су, насупрот томе, Пољска и 
Чешка, земље у којима је влада релативно успешно водила државна предузећа, уједно и 
оне које су успешно спровеле приватизацију.  
Препуштање приватизације секторским министарствима је могуће само тамо 
где постоји висок степен политичке сагласности и неопходни институционални 
капацитети за спровођење овог процеса, али већина транзиционих привреда не 
испуњава услове за тако нешто. Да би успешно превазишле институционална 
ограничења и одсуство политичког консензуса, владе земаља у транзицији (у првом 
реду, у Јерменији, Бугарској, Естонији и Пољској) су приватизацију свих или већине 
предузећа препустила приватним агентима и саветницима. На тај начин се одговорност 
за спровођење овог процеса преноси на компетентне и независне стручњаке, који 
поседују знања и вештине које владини службеници немају.
80
 Њихова улога у процесу 
приватизације је нарочито значајна за независно, тржишно валоризовање средстава 
државних предузећа, које омогућава да се она продају по реално утврђеној, фер и 
политички подобној цени. Наиме, продајом предузећа испод тржишне цене, 
корумпирана влада, осим што предузеће не продаје најбољем понуђачу, задржава део 
вредности предузећа за себе, уместо да се целокупна вредност приватизованог 
предузећа слије у државни буџет. На тај начин, смањује се ефикасност привреде као 
целине и подрива поверење у демократске и тржишне институције. 
У том смислу, јавност приватизације  у транзиционим привредама треба 
обезбедити на четири нивоа
81
: 
а) Закони и прописи који уређују област приватизације морају гарантовати 
отвореност и јавност имплементације програма приватизације; 
б) Избор саветника за приватизацију мора бити јаван, конкурентан и у складу са 
објављеним препорукама и критеријумима за избор; 
в) Свака појединачна трансакција треба бити спроведена путем конкурентних 
процедура јавног надметања, јасних и једноставних критеријума за избор понуђача 
и објављивања продајне цене и купца, да би се подстакао што шири круг домаћих и 
иностраних инвеститора да учествују у лицитацији; 
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г) Појединци и организације задужени за приватизацију требају бити јасно 
идентификовани и одговорни за одвијање приватизације. Из тог разлога, они 
морају следити прецизне, детаљне и јавно објављене процедуре за спровођење 
приватизације и требају имати јасно дефинисане институционалне одговорности, 
како би се осигурало адекватно праћење и надзор имплементације програма 
приватизације. 
Обезбеђивање јавности одвијања приватизације на свим поменутим нивоима, 
довешће до повећања ефикасности спровођења овог процеса, праћеног повећањем 
перформанси приватизованих предузећа и привреде као целине. 
2.1.1.2. Модели приватизације 
 Са напретком у спровођењу реформских процеса, земље у транзицији су 
константно иновирале моделе приватизације. При том, свака од њих је развила 
релативно специфичан модел својинске трансформације, у складу са карактеристикама 
привреде и политичком ситуацијом у земљи. Систематизација и анализа модела 
приватизације била је предмет истраживања бројних радова у овој области (Lieberman, 
I. W., Kessides, I. N., Gobbo, M., 2008;
82
 Bornstein, M., 1998;
83
 Brada, J., 1996;
84
 
Havrylyshyn, O., McGettigan, D., 1999
85
; Kaufmann, D., Siegelbaum, P., 1997
86
). Ипак, 
најзначајнији и најчешће анализирани  модели су: 
а) реституција; 
б) продаја предузећа радницима и директорима (Management and Employee Buyouts – 
MEBOs); 
в) масовна (ваучерска) приватизација, 
г) директна продаја (домаћим или страним инвеститорима), 
д) јавни позив за куповину акција неког предузећа које се први пут појављује на берзи 
(Initial public Offerings – IPO), 
ђ)    приватизација путем реструктурирања или ликвидације. 
Реституцију као модел приватизације применио је велики број транзиционих 
земаља. Примени ове методе претходило је усвајање закона о реституцији, којим се 
земљиште и пословна средства враћају претходним власницима, којима су комунисти 
незаконито одузели имовину. При конципирању програма реституције, потребно је 
дефинисати бројне елементе, као што су период у коме је извршена експропријација, 
врста имовине која је одузета, одређивање лица која имају право на потраживање 
имовине и облици накнаде (натурална, новчана, путем издавања купона и сл.).
87
 У 
зависности од тога, и резултати примене овог модела приватизације разликовали су се 
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од земље до земље. У већини земаља источне Европе, реституција је била основни 
модел приватизације пољопривредног земљишта, а имала је и значајну улогу у враћању 
стамбених објеката и подстицању развоја сектора малих предузећа. Насупрот њима, у 
земљама бившег СССР-а, реституција пољопривредног земљишта или некретнина 
правим власницима је била незнатна.
88
 Као позитивни примери примене овог модела 
могу се навести Албанија, у којој је, усвајањем Закона о реституцији, чак 95% 
земљишта враћено њиховим претходним власницима и Бугарска у којој је, у периоду од 
1992. до1995. године, 21.155 малих, пре свега услужних, фирми враћено власницима.
89
  
Као допунски модел приватизације врло често је примењивано преузимање 
предузећа од стране радника и менаџера, које подразумева давање или продају (по 
повлашћеној цени) акција предузећа менаџерима и запосленима. Већина аутора у овој 
области описује овај модел као продају „инсајдерима“, како би се истакао значај 
приватизације од стране власника унутар предузећа, насупрот продаје спољним 
инвеститорима - „аутсајдерима“, који су у периоду реалсоцијализма обично 
окарактерисани као капиталисти који настоје да експлоатацијом домаће радне снаге и 
ресурса згрну што већи профит. У земљама у којима су инсајдери имали велику моћ 
при доношењу одлука у предузећу (радници у Хрватској, Пољској и Словенији, а 
директори у Русији и Мађарској), они су ту моћ успели да задрже и у периоду 
транзиције и да, на тај начин, задрже право вета над одлукама о приватизацији.
90
  
Готово да нема земље у транзицији која није у одређеној мери применила овај 
модел приватизације, с обзиром да он признаје радницима одређена власничка права, 
смањује могућност да радници и менаџери спрече приватизацију због страха да изгубе 
посао и омогућава брзо и једноставно спровођење процеса приватизације.
91
 Продаја 
директорима и радницима је као примарни модел приватизације примењиван у 
Хрватској, Грузији, Русији, Словенији и Румунији, најчешће у комбинацији са 
масовном приватизацијом (Gray, S. W., 1996;
92
 Ellerman, D., 1993
93
). 
Масовна приватизација је један од најчешће примењиваних модела 
приватизације, нарочито у мање развијеним транзиционим привредама у којима 
вредност имовине која треба бити приватизована превазилази расположива средства 
потенцијалних домаћих инвеститора а, при том, нема довољно страних инвеститора 
који су заитересовани за улагање, како због недовољне атрактивности имовине 
намењене приватизацији, тако и због високог ризика земље. Овај модел приватизације 
заснива се на бесплатном трансферу власништва над имовином неког државног 
предузећа свим пунолетним грађанима једне земље, поделом ваучерa, бесплатно или по 
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номиналоној вредности. На тај начин, „ваучери креирају одговарајућу масу штедње, 
која се изједначава са вредношћу имовине која треба бити приватизована“.
94
  




а) омогућава брзо стварање критичне масе приватних предузећа неопходне за 
прелазак на тржишни начин привређивања; 
б) омогућава широку дистрибуцију власништва; 
в) олакшава вредновање предузећа; 
г) децентрализује напоре за реструктурирање предузећа; 
д) омогућава држави да брзо отуђи предузећа у сектору производње разменљивих 
добара; 
ђ)    пружа куповну моћ становништву које нема новца (поделом ваучера); 
е) ствара услове за развој тржишта капитала, кроз стварање ваучерских фондова, који 
послују као квази узајамни фондови, односно отворени инвестициони фондови. 
Са друге стране, као основни недостатак овог модела наводило се то да доводи 
до превелике дисперзије власништва, па је ефикасно управљање предузећем готово 
немогуће. При том, треба имати у виду да је влада у извесној мери могла да утиче на 
власничку структуру, путем дефинисања начина стицања права на акције. Тако су у 
Чешкој подељени ваучери за учешће на аукцији за куповину акција предузећа, у 
Мађарској је држава понудила грађанима бескаматне зајмове за куповину акција, док је 
у Пољској држава поделила грађанима бесплатне акције у оквиру инвестиционих 
фондова који су управљали предузећима.
96
 Ипак, већина аутора се слаже да се Чешки 
модел масовне приватизације поделом ваучера показао као најефикаснији (Earle, J. S., 
Gehlbach, S., Sakova, Z., Vecernik, J., 1997;
97
 Shafik, N., 1995;
98
 Boycko, M., Shleifer, A., 
Vishny, R. W., 1994
99
). 
Директна продаја се најчешће користи за приватизацију великих компанија, 
банки и великих инфраструктурних компанија (као што су аеродроми, железнице, 
телекомуникације и сл.). Компаније се продају путем јавне лицитације према 
критеријумима наведеним у тендерској документацији, при чему је у већини случајева 
пресудни значај при доношењу одлуке имала пунуђена цена. Почетком 90-их година 
ХХ века, велики број бивших социјалистичких земаља је настојао да применом овог 
модела приватизује што више државних предузећа, по угледу на земље које су на овај 
начин брзо и успешно извршиле приватизацију великих државних предузећа, као што 
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су Велика Британија и Чиле.
100
 С обзиром на недовољно развијено тржиште капитала у 
овим земљма, већина њих се надала да ће успети врло брзо да оконча приватизацију 
директном продајом државних предузећа великим стратешким инвеститорима, који ће 
осим капитала донети и специјализована знања и савремену технологију. Као основне 
предности овог метода Gray
101
 наводи то што: 
а) пуни државни буџет; 
б) предузећа добијају „праве“ власнике, који поседују неопходна знања и интерес да 
ефикасно управљају предузећем, али и неопходан капитал за његово 
реструктурирање; 
в) услови продаје могу да се дефинишу тако да се узму у обзир специфичне потребе 
сваког предузећа појединачно. 
Ипак, још на самом почетку примене овог метода, транзиционе привреде су се 
суочиле са бројним политичким и практичним ограничењима, као што су ограничени 
износ расположивог приватног капитала (нарочито из домаћих извора), недовољне и 
неадекватне информације које наводе инвеститоре да оклевају да инвестирају, 
нетранспарентност и арбитрираност целокупног процеса, велики трошкови 
приватизације применом ове методе, споро одвијање приватизације због укључености 
великог броја актера, компликована процедура услед потешкоћа приликом утврђивања 
вредности предузећа које се нуди на продају и могућност опструкције приватизације од 
стране инсајдера и сл.
102
 С обзиром на бројна ограничења, једино су Мађарска, 
Естонија, Пољска и Бугарска успеле да успешно окончају приватизацију великог броја 
предузећа применом овог модела.
103
 
Јавни позив за куповину акција је ефикасан модел приватизације у земљама 
које су успеле да изграде довољно развијено тржиште капитала, с обзиром да у периоду 
реалсоцијализма ни у једној централно-планској привреди ово тржиште није постојало. 
Да би се акције неког предузећа појавиле на берзи морају да испуне услове дефинисане 
законом о хартијама од вредности дате земље, а како се ради о јавној емисији акција 
обично је потребно да оне испуне и услове за листинг на берзи. На тај начин штите се 
интереси инвеститора и повећава се ефикасност спровођења приватизације. Обично је 
почетна цена акција веома ниска и расте са отварањем трговања. Разлози за ниску 
почетну цену су бројни: тржишни ризик, настојања политичара да брзо спроведу 
приватизацију, корумпираност инвестиционе банке и финансијског саветника који су 
укључени у емисију акција, смањење ризика од неуспешне приватизације, дисперзија 
власништва која смањује привилеговање одређених инвеститора и сл.
104
 Међу 
транзиционим привредама, најефикаснију приватизацију јавним позивом за куповину 
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Да би олакшале продају дугогодишњих губиташа за које не постоји довољно 
интересовање инвеститора земље у транзицији приступиле су реструктурирању или 
ликвидацији тих предузећа. Конвенционално схватање, које је произашло из 
спровођења реформских процеса, је да влада не треба да реструктурира предузећа пре 
његове продаје и да би требало купцу препустити да реструктурира дато предузеће у 
зависности од његовог сопственог виђења потреба тржишта. Међутим, купци желе да 
купе само економски исплатива односно перспективна предузећа. Будући да већина 
великих предузећа у земљама у транзицији представљају хоризонтално или вертикално 
интегрисане монополе, неопходно је извршити структурну трансформацију датих 
предузећа пре његове продаје. Поред тога, мере реструктурирања које претходе продаји 
укључују и затварање фабрика губиташа или појединих непрофитабилних погона, 
промену менаџмента, исплату отпремнина вишку запослених, финансијски 
реинжињеринг односно покривање нагомиланог дуга или његово претварање у акције и 
отпис застарелих средстава.
106
 С обзиром на изузетно лошу ситуацију у нашој 
привреди, велики број државних предузећа је морао бити реструктуриран пре 
приватизације, како би она постала атрактивнија потенцијалним купцима. Ова 
предузећа имала су значајне вишкове запослених и опстајала су само захваљујући 
бројним субвенцијама, па су шансе за њихову продају, без претходног 
реструктурирања, биле веома мале. Схвативши да је презадуженост већине ових 
предузећа главна препрека њиховој приватизацији, влада је 2005. године усвојила 
амандмане на Закон о приватизацији, на основу којих су сви државни кредитори (као 
што су порески органи, фонд пензионог и инвалидског осигурања, фонд здравстеног 
осигурања и др.) обавезани да отпишу своја потраживања према овим компанијама. 




2.1.1.3. Брзина приватизације 
Како је процес транзиције одмицао, тако се водила све оштрија дебата о томе 
да ли треба применити радикални или градуални приступ приватизацији и реформама 
уопште. На почетку транзиције, брза приватизација постојећих државних предузећа је 
сматрана неопходним и довољним условом успешног спровођења реформских процеса. 
Присталице „шок терапије“ или радикалног приступа приватизацији тврдиле су да, што 
се предузећа пре приватизују, то ће пре почети ефикасно да послују, без обзира на 
остале интерне и екстерне услове. Сматрало се да ће позитивни ефекти од 
новоформиране власничке структуре и јачања конкуренције на тржишту, у виду 
повећања ефикасности и производње, премашити високе политичке, друштвене и 
организационе трошкове приватизације. Земље које су примениле „шок терапију“, као 
што су Чешка, Русија, Украјина, Литванија и у извесном степену Словачка, су се 
избору овог приступа, руководиле тиме да је предност брзе приватизације креирање 
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Ипак, пракса је показала да регулаторни и законски оквир у већини земља у 
транзицији није имао довољно времена да се развије и прилагоди потребама 
приватизације, што је знатно утицало на њену имплементацију. Применом шок 
терапије креира се гро приватизованих предузећа пре креирања одговарајућих 
институција које подржавају тржишни начин привређивања, па долази до наглог и 
дубоког пада производње и запослености. И, док шок терапија значи нагло рушење 
претходног режима уз спору изградњу новог институционалног оквира, 
градуалистички приступ обезеђује известан баланс између рушења старих и креирања 
нових тржишно-оријентисаних институција. Зато се, за разлику од присталица шок 
терапије, градуалисти залажу за постепено и парцијално спровођење приватизације, 
како би се избегли или умањили негативни ефекти приватизације на привредни раст и 
запосленост. Земље које су ефикасно приватизовале државна предузећа применом 
градуалистичког приступа, као што су Естонија, Мађарска, Пољска и Словенија, 




Избор приступа у великој мери зависи од структуре привредних субјеката у 
конкретној земљи у транзицији. На Слици 3 дат је приказ редоследа одвијања 
приватизације и избор приступа приватизације у зависности од структуре привредних 
субјеката. Са слике се може уочити да је потребно применити градуалистички приступ 
уколико у конкретној земљи већину привредних субјеката чине велике стратешке 
компаније у области инфраструктуре, транспорта, енергетике и експлоатације 
природних богатстава и финансијске институције, које изискују више времена и напора 
за припрему пре приватизације. 
Слика 3 – Шок терапија versus градуализам у спровођењу транзиције 
 
Извор: Lieberman, I. W., Kessides, I. N., Gobbo, M., (2008), An Overview of Privatization in Transition 
Economies. Chapter 1 in: Privatization in Transition Economies: The Ongoing Story. Contemporary Studies in 
Economic and Financial Analysis, Vol. 90, p. 23. 
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Насупрот томе, уколико у конкретној транзиционој привреди преовлађују 
привредни субјекти који производе разменљива добра, код којих дужина спровођења 
транзиције зависи од карактеристика и економских перформанси датих субјеката, и 
мала предузећа, која захтевају најмање времена и напора за приватизацију, треба 
применити радикални приступ у спровођењу својинске трансформације. 
2.1.2. Реструктурирање предузећа 
Иако је већина аутора истицала значај што бржег преласка имовине државних 
предузећа у руке приватних власника, пракса је показала да промена власништва не 
значи уједно и побољшање перформанси предузећа, имајући у виду различите 
власничке структуре формиране применом различитих модела приватизације. Наиме, 
Sacco и Scarpa 
110
 тврде да у великом броју случајева приватизација није довела до 
позитивних ефеката на пословање предузећа, јер су некадашњи страначки функционери 
постали менаџери, задржавајући своја претходна задужења у оквиру сада измењене 
хијерархије. С обзиром на то, изостале су значајне промене у начину функционисања 
предузећа у односу на централно-плански период.  
У том смислу, до изражаја долази значај реструктурирања за успешно 
окончање процеса приватизације и побољшање перформанси предузећа, али и 
целокупне привреде. Djankov и Pohl
 111
 реструктурирање посматрају са макро аспекта и 
дефинишу га као „транзициони процес који подразумева трансформацију из привреде 
са мноштвом губиташа у нормалну тржишну привреду у којој је већина предузећа 
профитабилно“. Са друге стране, посматрајући са микроекономског аспекта      
Павловић
 112
 реструктирирање дефинише као „процес који има за циљ побољшање 
корпоративног управљања и повећање ефикасности и конкурентности предузећа, кроз 
реорганизацију и структурне промене (декомпоновање великих и нефункционалних 
система, раздвајање основне и споредне делатности) и кроз финансијско 
реструктурирање“. Имајући у виду значај реструктирирања, како за успешно 
пословање предузећа, тако и за перформансе привреде као  целине, Лајевић 
113
 
формулише једну свеобухватнију дефиницију овог процеса, по којој реструктурирање 
представља „промену организационо-функционалних структура, као скупа односа 
делова унутар преузећа и њега као целине у односу на окружење“. 
Почетак транзиције је значајно изменио пословни амбијент у бившим 
централно-планским привредама. На укидање централног планирања и либерализацију 
цена и трговине предузећа у земљама у транзицији су реаговала применом различитих 
мера реструктурирања. Те мере Roland 
114
 систематизује у две групе: дефанзивне и 
стратегијске. Дефанзивно реструктурирање подразумева смањење трошкова, 
капацитета и непрофитабилних активности предузећа, избацивање застарелих 
производних линија, отпуштање радника, распродају непродуктивних средстава и сл. 
Ове мере се називају дефанзивним из разлога што је њихов примарни циљ што брже 
стварање услова за опстанак предузећа на тржишту. При том, овај тип реструктурирања 
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не подразумева нужно и преорјентисање пословања предузећа у складу са новим 
економским условима. Насупрот томе, стратегијско реструктурирање је усмерено на 
иновације и инвестирање у побољшање перформанси предузећа. Заснива се на 
пословној стратегији која подразумева увођење нових производних линија и процеса, 
нових технологија, проналажење нових тржишта, увођење нових менаџмент концепата 
и реализацију нових инвестиционих пројеката. У том смислу, спровођење стратегијског 
реструктурирања захтева предузетничке вештине и идеје, добру процену 
инвестиционих шанси, постојање одговарајуће иницијативе за спровођење промена, 
али и значајна финансијска средства, која већина предузећа није могла да обезбеди из 
сопствених извора. При том, треба нагласити да дефанзивно реструктурирање не мора 
нужно претходити стратегијском реструктурирању. 
Иако су за успешно реструктурирање од великог значаја карактеристике 
конкретног предузећа, као што су предтранзицијски ниво продуктивности, привредна 
грана у којој предузеће послује, износ задужености и слично, постоје и одређени општи 
фактори, чије синергетско деловање одређује имплементацију неопходних мера на 
микроекономском нивоу. Ти фактори се могу систематизовати на следећи начин: 
а) спровођење либерализације и приватизације; 
б) укидање свих облика државне подршке предузећима; 
в) структура власништва произашла из примењеног модела приватизације;  
г) реформа социјалне политике; 
д) повећање броја новооснованих предузећа. 
На почетку транзиције најчешће је истицан значај либерализације и 
приватизације за успешно реструктурирање предузећа. Симултано спровођење ова два 
процеса омогућава преорјентацију предузећа у том смислу да њихов успех и опстанак 
сада, уместо од државе, зависи од тржишта. Либерализација трговине и цена је, кроз  
отварање привреде ка светском тржишту и имплементацију ефикасне антимонополске 
политике, требала да доведе до стварања конкуренције и формирања тржишних цена. 
Са друге стране,  приватно власништво је требало да усмери предузећа са остваривања 
одговарајућих циљева државе дефинисаних планом, на остваривање профита као 
основног циља пословања, својственог тржишним условима привређивања.  
Појачана конкуренција и тежња за максимизирањем профита наводи предузећа 
да повећају ефикасност и иновирају производе и процесе, како би опстала на тржишту. 
Међутим, постоји и други, много лакши, начин да се предузећа у земљама у транзицији 
адаптирају на нове услове пословања – путем експлицитне и имплицитне државне 
подршке. Уколико би предузећа опстанак на тржишту обезбедила на овај начин, 
позитивни ефекти либерализације и приватизације би били неутралисани, а њихови 
руководиоци би имали врло мало подстицаја да се у конципирању пословне политике и 
дугорочне развојне стратегије фокусирају на конкуренте, трошкове и цене. Из тог 
разлога, либерализација и приватизација морају бити подржане наметањем строгих 
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а) укидање изузећа од пореза, фискалних и финансијских субвенција, буџетских и 
пореских нагодби и усмерених кредита; 
б) контролисање фискалних ризика, који проистичу из имплицитних и заосталих 
финансијских обавеза предузећа у државном власништву, банака и пензионог 
система, пројектних гаранција и платнобилансних гаранција агенција са 
специјалном наменом и фискалног положаја оних нивоа власти који нису 
општенационални, тј. нижих нивоа власти; 
в) примену закона о банкротству како би се олакшало и поједноставило гашење 
предузећа кроз формализовани процес и подстицало затварање предузећа помоћу 
неформалних механизама; 
г) реформисање процеса израде буџета како би држава могла да благовремено изврши 
своје готовинске финансијске обавезе да би се спречило кашњење исплата и да би 
се смањила и укинула безготовинска плаћања. 
Поред тога, јачање дисциплине у пословању предузећа остварује се и 
укидањем свих других облика имплицитне државне подршке предузећима. Један од 
најзначајнијих је свакако финансирање дугова насталих међукредитирањем државних 
предузећа. Државна подршка се овде појављује у два вида. Прво, у неким случајевима 
(нпр. у Румунији и Русији почетком 90-их година ХХ века) држава је, под притиском 
предузећа, решење за нагли пораст неплаћених робних кредита нашла у клирингу, чији 
је циљ био нето поравнање и покривање доспелог нето дуговања државним средствима 
и/или кредитима. Нето кредиторима је исплаћен одређени новчани износ да покрију 
своја доспела нето потраживања, док је нето дужницима одобрен кредит да покрију 
своја доспела нето дуговања према другим предузећима. Осим што је инфлаторна, ова 
мера негативно утиче и на функционисање привреде, због смањене иницијативе 
финансијских служби предузећа да обезбеде плаћање продате робе. Други облик ове 
подршке односи се на отпис дугогодишњих дуговања државних предузећа јавним 
предузећима у области инфраструктуре, као што су комунална предузећа, предузећа у 
области електроснабдевања, водоснабдевања и сл.
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 При том, држава обезбеђује 
имлицитни вид субвенције тим јавним предузећима тиме што им омогућава да заостају 
са плаћањем пореза и доприноса државним органима. Овакво нашироко 
распрострањено кашњење у испуњавању финансијских обавеза и све чешће 
безготовинско плаћање доводи до даљег акумулирања јавног дуга, али и прекомерног 
ширења вертикално интегрисаних конгломерата, које гуши конкуренцију и спречава 
појаву нових предузећа на економској сцени. 
Укидање експлицитних и имплицитних мера државне подршке предузећима 
утиче на повећање ефикасности пословања на микроекономском нивоу, док на 
макроекономском нивоу отклања хроничне макроекономске проблеме транзиционих 
привреда, односно смањује буџетски дефицит и јавни дуг и ублажава инфлаторне 
тенденције. Ипак, врло је тешко променити менталитет и уврежена схватања 
менаџмента и радника државних предузећа, па постоји снажан отпор спровођењу 
неопходних мера реструктурирања. Један од начина да влада ублажи притиске 
предузећа против укидања државне подршке јесте позивање на обавезу вођења 
фискалне политике у складу са препорукама датих од стране међународних 
финансијских институција, као што је Међународни монетарни фонд. Поред тога, 
потребно је ојачати институционалне капацитете судова (како би ефикасно спроводили 
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уговоре и закон о банкротству), супервизорску моћ централне банке (како би се 
ограничило одобравање ризичних кредита предузећима) и капацитете пореских органа 




Иако су у већини случајева приватизована предузећа много брже 
реструктурирана него она која су остала у државном власништву, и међу њима постоје 
значајне разлике у нивоу и типу примењених мера реструктурирања. Разлог за то су 
различите структуре власништва, настале као резултат примене различитих модела 
приватизације. Приватизација путем продаје предузећа радницима и директорима и 
масовне приватизације довела је до дисперзије власништва, па су предузећа 
приватизована применом ових метода, због недостатка капитала, имплементирала 
незнатне, претежно дефанзивне, мере реструктурирања, као што је увођење нових 
рачуноводствених метода, елиминисање некурентних производа и увођење нових 
система зарада.
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 У таквим условима, велика предузећа, пре свега у области 
индустрије, су постала власништво великог броја „инсајдера“ и „аутсајдера“, а често је 
одређено учешће у овим предузећама задржала и држава. Непостојање доминантног 
власника у овим предузећима довело је до препуштања управљања предузећем 
директорима. Ово неподударање власништва и контроле над предузећем може у 
великој мери успорити реструктурирање, због појаве тзв. „агенцијског проблема“.  
Насупрот томе, када је власништво концентрисано, не постоји потреба за 
ангажовањем директора који ће управљати предузећем и, самим тим се, и 
реструктурирање одвија много брже и ефикасније. У том смислу, као најефикаснији 
метод приватизаицје показала се директна продаја стратешком иностраном 
инвеститору која, поред концентрисаног власништва и, с тим у вези, ефикаснијег 
управљања предузећем, подразумева и нове маркетиншке вештине и пословне 
стратегије и укључивање предузећа у светске трговинске и финансијске токове.
119
 
Међутим, овај метод приватизације је недовољно коришћен услед већ поменутих 
ограничења са којима су суочени страни инвеститори.  
Приватизација и реструктурирање великих предузећа доводи до појаве бројних 
економских, социјалних и политичких последица, пре свега до појаве транзиционе 
незапослености и слабљења подршке даљем спровођењу реформи. Имајући то у виду, 
Stigliz
120
 истиче да „померање људи из нископродуктивног рада у државним 
предузећима у стање незапослености, не повећава доходак земље, и сасвим сигурно не 
повећава добробит радника“. Како  је прелазак на тржиште битно умањио гарантовану 
запосленост, пензиону сигурност и субвенционисање потрошача, неопходно је да 
држава изврши адекватну реформу социјалне политике у складу са принципима на 
којима се она заснива у развијеним тржишним привредама, где су социјални трошкови 
отпуштања радника знатно нижи, због постојања мреже осигурања за случај 
незапослености и других мера социјалне политике. У том смислу, потребно је 
обезбедити ефикасно управљање програмима социјалне помоћи и социјалног 
осигурања, како би се позитивни ефекти реформи, у виду раста прикупљених пореза 
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(услед проширивања пореске основице захваљујући расту привредне активности и 
профита) трансферисали онима који су највише „погођени“ транзицијом. 
На крају, значајан елемент прилагођавања предузећа тржишним условима 
привређивања представља и пораст броја новооснованих приватних предузећа који, 
кроз појачане конкурентске притиске, убрзава реформске процесе и утиче на резултате 
пословања постојећих предузећа. Уклањањем улазних и излазних баријера тржиште 
врши селекцију произвођача и на тај начин обезбеђује ефикасну алокацију ресурса у 
привреди. Да би предузеће опстало на тржишту мора ићи у корак са конкурентима, а за 
то је неопходна свеобухватна реформа производа и процеса. Поред тога, конкурентски 
притисци ограничавају настојања менаџера да се фокусирају на остваривање 
сопствених циљева уместо циљева стејколдера, због тога што тржишна дисциплина 
ствара мало простора за беспосленост и прекомерне зараде менаџера.
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Све ове промене услова пословања су међусобно повезане и креирају 
унутрашње и спољашње подстицаје за предузећа да спроведу непоходне реформе. При 
том, треба имати у виду да привредни раст у транзиционим привредама зависи од тога 
како и колико брзо се предузећа у овим земљама прилагођавају новим, измењеним, 
условима пословања. Већина предузећа је на увођење тржишно-оријентисаних реформи 
реаговала применом дефанзивних мера, што је довело до наглог пада индустријске 
производње и запослености. Са друге стране, увођење стратегијских мера је било веома 
споро и недовољно, услед недостатка финансијских средстава, споре реформе 
институционалне инфраструктуре и примене недовољно ефикасних метода 
приватизације.  
Искуство из 90-их година ХХ века јасно указује на то да је за постизање 
одрживог раста и ниске инфлације неопходно да се постојећа државна предузећа 
реструктурирају, а да се она која не могу бити реструктурирана повуку са економске 
сцене како би уступила место новим предузећима. Иако је отварање нових предузећа 
скупо и тешко, реструктурирање постојећих предузећа, у циљу њиховог прилагођавања 
новом пословном окружењу, може бити још скупље, јер реструктурирање укључује и 
поједине трошкове, који нису присутни при отварању нових предузећа. Ситуација се 
додатно усложњава укулико би реструктурирање подразумевало промену секторске 
специјализације, производне технологије и тржишне орјентације предузећа, што је 
најчешће био случај. По угледу на стање у развијеним тржишним привредама, у 
области измене у секторској специјализацији, транзиционе привреде су требале да 
изврше значајне структурне промене, у смислу јачања услужног сектора у односу на 
индустрију, и даље, у оквиру индустрије, прелазак са тешке на лаку индустрију. 
Промене у производној технологији су неопходне због увођења све строжих 
еколошких политика, високих стандарда квалитета на западним тржиштима и смањење 
капацитета фабрика чији су капацитети превелики за услове тржишне економије. На 
крају, потребно је извршити и промену тржишне орјентације предузећа у циљу 
интеграције у светско тржиште, што је нарочито дошло до изражаја након распада 
Савета за узајамну помоћ.
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Имајући у виду комлексност процеса реструктурирања, не чуди чињеница да се 
у већини транзиционих привреда овај процес одвијао споро и уз бројна ограничења. У 
неким случајевима је ефикасан и компетентан менаџмент једног предузећа успешно 
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спровео реструктурирање, што је кроз конкурентске притиске навело остала предузећа 
да изврше неопходне мере реструктурирања. Са друге стране, дешавало се да се, након 
почетног прогреса, процес реструктурирања нагло заустави, с обзиром да остала 
предузећа одлажу неопходне мере и задржавају status quo. Постоје, при том, и случајеви 
где су успешно реструктурирана предузећа само изоловани случајеви, јер остала 
предузећа одбијају да спроведу неопходне реформе. Како ефикасност једне привреде 
као целине зависи од ефикасности привредних субјеката у њој, свакако је најбоља 
ситуација она у којој су сва или већина предузећа реструктурирана. 
У том смислу, паралелно са постизањем критичне масе приватних предузећа, 
Sacco и Scarpa 
123
 истичу значај креирања „критичне масе“ односно формирања неке 
врсте „мреже реструктирираних предузећа“, која подстичу друга предузећа да се 
реструктурирају. Наиме, сама идеја мрежног ефекта доводи до појма критичне масе тј. 
ситуације где профитабилност која је резултат реструктурирања предузећа расте како 
се број реструктурираних предузећа повећава, ако и само ако је број већ 
реструктурираних предузећа довољно велики. У том смислу, критична маса представља 
тај доњи праг броја предузећа који покреће позитивни ефекат реструктурирања. Тај 
позитиван ефекат се постиже путем две врсте утицаја. Први се односи на то да уколико 
предузеће смањи зараде (или цене), јачање конкурентског притиска смањује 
профитабилност других предузећа. Други, који је комплементаран са првим, се састоји 
у томе да ниже зараде омогућавају повећање производње предузећа, а и тиме расподелу 
веће новостворене вредности, у смислу остваривања већег профита. На тај начин, 
долази до креирања додатне тражње која доводи до раста агрегатне тражње, од чега 
имају користи сви произвођачи. При том, треба имати у виду да су ова два утицаја 
кориснија за предузећа са нижим трошковима, која се лакше носе са порастом 
конкуренције и имају веће могућности да искористе овај пораст тражње. С обзиром на 
то, уколико такво предузеће смањи зараде или цене, онда ће и остала предузећа 
настојати да се реструктурирају и под дејством тржишних притисака смање трошкове. 
На почетку, предузећа имају различита очекивања у вези са ефикасношћу 
реструктурирања и понашају се у складу са својим преференцијама и очекивањима. 
Током времена, њихово понашање се мења, следећи процес опонашања у коме све већи 
број предузећа усваја стратегије које су се показале као успешне. Овај процес утиче на 
перформансе предузећа и целокупне привреде, а завршава се када сва предузећа усвоје 
исто понашање (потпуна трансформација или враћање на status quo) или када је подела 
предузећа таква да обе стратегије доносе исте резултате доносиоцима одлука, тако да 
нико нема интереса да промени своје понашање.  
Владе земаља у транзицији могу да утичу на креирање критичне масе 
реструктурираних предузећа на различите начине. Прво, влада може да на неки начин 
награђује предузећа која су ефикасно реструктурирана. Друго, имајући у виду да фирме 
којима управљају радници имају проблем недостатка капитала за реструктурирање, 
један од начина на који држава може да помогне је да им олакша приступ капиталу. На 
крају, увођењем строгих буџетских ограничења држава може кажњавати предузећа која 
теже да избегну или одложе неопходне мере реструктурирања. У суштини, свака 
политика која би стимулисала пожељно, а кажњавала непожељно понашање би била 
делотворна. 
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2.2. Ефикасност тржишта добара 
Тржишна привреда је економски систем у коме једино тржишни механизми 
обезбеђују равнотежу између понуде и тражње, а алокација ресурса се одвија у 
потпуности изван утицаја државе и/или монопола. Када тржиште не функционише или 
се његове законитости не уважавају, резултати размене нису адекватно распоређени, а 
ресурси се не користе ефикасно. С обзиром на то, може рећи да је тржишна привреда 
„систем организовања и функционисања привреде, у коме веза између понуде и тражње 
успоставља приоритете у погледу обима и структуре производње и метода организације 
и комбинације фактора производње“.
124
  
Прихватајући тезу Адама Смита да ће природна склоност људи да „тргују, 
трампе и размењују“ аутоматски довести до тржишне размене, поједини аутори верују 
да ће се, након што се држава (која гуши привредну активност) искључи из економске 
стварности, тржишне снаге појавити у пуном сјају и довести људско друштво у 
савршени ред. Такво слепо веровање у „природност“, спонтаност и ефикасност 
тржишта је вероватно једна од најопаснијих илузија тржишних реформатора.
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 Ни 
једна привреда не фукционише само на основу деловања невидљиве руке тржишта, већ 
држава, у већој или мањој мери, регулише привредне токове, како би спречила 
негативне последице евентуалних поремећаја и неравнотежа. Зато се може рећи да 
држава у тржишним привредама треба да представља гарант слободног деловања 
тржишних законитости. Да би економским субјектима у транзиционим привредама 
била гарантована слобода при доношењу одлука, државна интервенција се не спроводи 
директно, путем планирања и административних смерница и норми, већ индиректно, 
путем различитих правних, финансијских и економских мера и инструмената, а 
најзначајније међу њима су либерализација цена, имплементација ефикасне политике 
конкуренције и реформа трговинског и спољнотрговинског режима. 
2.2.1. Либерализација цена 
Транзиција ка тржишној привреди не би могла бити спроведена без укидања 
контроле цена и свеобухватног система субвенција, трансфера и директних и 
индиректних пореза, који су утицали на релативне цене у бившим командним 
привредама. Овакав вид формирања цена у централно-пласком периоду имао је 
двоструку функцију. Прво, висина јавног прихода је имплицитно зависила од 
структуре релативних цена. Наиме, држава је намерно „искривљавала“ ценовне 
односе, да би се остварио увећани доходак у државним индустријским предузећима. У 
односу на светско тржиште, домаће цене примарних производа и индустријских 
материјала су држане на изузетно ниском нивоу у односу на цене финалних производа, 
а овако нереално висок доходак индустријског сектора депонован је на рачуне 
државних банака и представљао је оперативни порески приход државе. Друго, 
контрола цена је била неопходна да би се успоставио паритет између апсолутног 
нивоа произвођачких цена, тј. на тај начин је било могуће дефинисати номинално 
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Насупрот оваквој строгој контроли цена и пасивном испуњавању планских 
директива, ефикасна либерализација омогућава ценама да врше своју информативну 
функцију, сигнализирајући преференције потрошача и евентуалну недовољну понуду 
произвођача на тржишту. С тим у вези, Roland 
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 истиче две димензије либерализације 
цена: димензију ефикасности и редистрибутивну димензију. Димензија 
ефикасности односи се на чињеницу да либерализација цена доводи до ефикасније 
алокације ресурса на нивоу земље. За разлику од централно-планског периода где цене 
нису играле никакву улогу у алокацији ресурса (с обзиром да су административно 
одређиване), слободно формиране цене омогућавају тржишту да врши своју алокативну 
фукцију. Ресурси се селе из привилегованих у оне секторе где се остварује њихова 
најпрофитабилнија употреба. Осим утицаја на ефикасност, либерализација цена има и 
редистрибутивну димензију, која се односи на редистрибуцију потрошних добара на 
различите категорије становништва у зависности од висине дохотка. Наиме, систем 
контролисаних цена је подразумевао давање одговарајућих трансфера потрошачима 
који купују храну по субвенционисаним ценама, при чему су богатији слојеви 
становништва добијали већи износ субвенција зато што су куповали веће количине 
добара (нарочито меса) од сиромашног становништва. Како је у таквим условима 
постојало неколико канала дистрибуције у зависности од висине субвенција, једна од 
димензија либерализације цена је њихово обједињавање и продаја потрошних добара 
по јединственим ценама на нивоу земље.
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 Међутим, уколико државни органи нису 
доследни у спровођењу либерализације цена, она може имати значајне политичке 
консеквенце. Државни органи могу одустати од либерализације и вратити се контроли 
цена, користећи свој положај да се са остваривања општих циљева усмере на 
остваривање својих личних циљева, тражећи мито од потрошача који су спремни да 
плате већу цену за одређену робу.
129
 Праћење доследности у спровођењу 
либерализације цена се најбоље може извршити анализом учешћа административно 
одређених цена у израчунавању индекса потрошачких цена. У Табели 6 дато је ово 
учешће за поједине земље у транзицији у периоду од 1992. до 2009. године. 
На основу приказаних података се може доћи до закључка да су у овој области 
међу посматраним земљама најдаље отишле Пољска и Македонија, које имају незнатно 
учешће административно одређених цена које се користе приликом израчунавања 
индекса потрошачких цена. Интересантно је приметити да је у Бугарској, након 
иницијалне либерализације у периоду од 1994. до1996. године, дошло до пораста 
учешћа административно одређених цена, што указује да је редистрибутивна димензија 
либерализације цена имала бројне политичке импликације у виду значајног степена 
корупције у овој земљи. Слична ситуација је била и у Летонији  и Румунији, само је 
овај ефекат либерализације био много мање изражен. 
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Табела 6 - Учешће административно одређених цена у одређивању индекса 
потрошачких цена у периоду од 1990. до 2009. године у одабраним земљама у 
транзицији (у %) 
Земља 1992. 1994. 1996. 1998. 2000. 2002. 2004. 2006. 2008. 2009. 
Бугарска 16,0 43,0 52,0 15,8 20,0 21,3 24,7 21,3 18,6 17,1 
Мађарска 10,9 11,8 12,8 17,0 18,3 18,9 16,2 16,2 16,2 16,5 
Пољска 11,0 12,0 11,6 10,6 2,6 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 
Румунија 29,0 18,0 18,0 7,0 10,5 20,4 22,4 20,6 21,0 19,1 
Македонија 17,7 15,5 19,6 19,6 11,9 10,9 1,5 1,2 0,7 1,2 
Летонија 6,1 16,6 17,8 20,4 22,3 20,7 16,2 14,0 11,5 13,3 
Словенија 23,7 18,4 22,4 17,0 13,7 14,0 16,1 17,4 13,1 10,9 
Извор: Подаци су преузети из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml.  
Да би се избегли негативни ефекти либерализације цена, врло је битно 
ускладити темпо спровођења либерализације цена са почетним условима у конкретној 
земљи и темпом и тајмингом спровођења осталих привредно-системских реформи. У 
том смислу, либерализација цена у транзиционим привредама одвијала се на два 
начина: 
а) радикална (big-bang) или стандардна либерализација цена; 
б) дуална (dual-track) либерализација цена. 
Узимајући у обзир бројне неравнотеже наслеђене из централно-планског 
периода, већина аутора из развијених тржишних привреда је сматрало да у почетим 
фазама транзиције треба што пре либерализовати цене како би се успоставила њихова 
информативна функција и отклониле хроничне несташице. Овакав радикалан приступ 
либерализацији су, кроз пакет мера и смерница датих у Вашингтонском консензу, 
промовисале међународне финансијске институције, пре свега Међународни монетарни 
фонд и Светска банка, под чијим су патронатом и спровођене реформе у већини земаља 
у транзицији. Наглим увођењем либерализације цена, дошло је до коренитих 
привредно-системских промена у некадашњим командним привредама. С тиму вези, De 
Melo, Denizer и Gelb
 130
 систематизјују карактеристике централно-планских привреда и, 
у складу са њима, ефекте радикалне либерализације цена и мере које је неопходно 
спровести на начин на који је то приказно у Табели 7. 
Иако је остварен извесни напредак у домену промена у структури привреде, у 
земљама у транзицији које су примениле радикалну либерализацију је дошло до наглог 
раста цена, оштрог пада производње и бројних других поремећаја. Само мали број 
привреда је успео да у релативно кратком року превазиђе проблеме узроковане 
радикалном либерализацијом, док су у многим привредама још увек присутне 
неравнотеже које су резултат оваквог потеза владе на самом почетку транзиционог 
процеса. Ипак, и поред овако негативних ефеката наглог и свеобухватног укидања 
контроле цена већина економиста се слаже да је делимична либерализација свакако 
много погубније решење за транзиционе привреде, с обзиром да она може довести до 
значајног преусмеравања ресурса, што може резултирати у њиховој неефикасној 
алокацији, некад чак и лошијој него у условима централног планирања. Зато би по 
њиховом мишљењу цене би требало у потпуности либерализовати, а онима који су због 
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тога на губитку обезбедити адекватну надокнаду.
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 Ипак, понекад овако нешто није 
изводљиво због високих трошкова прибављања средстава за компензацију губитака. 
Како би избегла настанак губитака и остварила ефикасну алокацију ресурса, Кина је 
применила дуалну либерализацију.  
Табела 7 – Преглед карактеристика пранзиционих привреда и утицај 
либерализације цена на сваку од њих 
Карактеристике транзиционих привреда Ефекти радикалне либезализације цена 
1. Обезбеђивање макроекономске равнотеже 
путем директне контроле - Финансијски 
токови у земљи су пасиван резултат планских 
директива, које регулишу кредите и доходке. 
Финансирање предузећа је дефинисано путем 
кредитног плана, а вишкови акумулирани у 
великим предузећима трансферисани су у 
буџет за финансирање субвенција. С обзиром 
на фиксне цене и задате таргете потрошње, 
контрола зарада била је кључни фактор 
уравнотежавања понуде и тражње. 
1. Макроекономска неравнотежа - Почетна 
либерализација цена обично доводи до 
драстичног раста цена, нарочито уколико је 
спроведена у условима сузбијене инфлације. 
Зато би држава мерама економске политике у 
што краћем року требало да успори раст цена, 
преокрене инфлаторна очекивања и одлив 
домаћих финансијских средстава.  
2. Координација путем плана - Економска 
активност је била заснована на централном 
плану са натурално израженим циљевима 
производње. Усклађивање прихода и расхода 
са натурално израженим циљевима 
координирано је општим плановима на нивоу 
земље, као што су план материјалних добара, 
план радне снаге, кредитни план и план 
инвестиција. 
2. Пад призводње услед поремећаја у 
механизму координације – Нагло укидање 
планирања у комплексној привреди са снажно 
повезаним ентитетима унутар ње, може 
ослабити економску координацију, утичући 
негативно на производњу све док се не 
формира нови, ефикасни систем тржишне 
координације. Колико ће оштар пад 
производње бити, зависи од јачине веза 
између ентитета у привреди, тога колико је 
систем планирања нарушен и брзине развоја 
тржишног система координације. 
3. Недовољна заступљеност приватног 
сектора - Право својине је концентрисано у 
рукама државе, а приватна својина готово да 
није постојала. Одсуство профита као мотива 
пословања, с обзром на мали број приватних 
предузећа, значајно је утицало на ефикасност 
пословања привредних субјеката. 
3. Раст и развој приватног сектора - 
Имплементацијом законског оквира који 
подржава активност приватног сектора дошло 
је до пораста ефикасности привреде као 
целине, као резултат тежње привредних 
субјеката за максимизирањем профита. При 
том, треба имати у виду да је повећање 
производње у приватном сектору углавном 
остварено у малим преузећима. 
4. Искривљени ценовни односи – Цене су 
сматране рачуноводственом категоријом и 
одређиване су на основу плана. При том, 
треба имати у виду да су цене основних 
животних намирница држане на веома ниском 
нивоу, трговачке марже су биле ниске, а цене 
готових производа уважавале разлике у 
трошковима дистрибуције. 
4. Микроекономска и секторска реалокација - 
Микроекономска и секторска реалокација су 
се јавиле као резултат промене релативних  
цена, смањења субвенција и промене тражње. 
Претходно потиснути сектори, нарочито 
енергетски и сектор услуга, би својим растом 
требало да надоместе пад индустријске и 
пољоприврене производње, које су биле 
значајно субвенционисане у великом броју 
земаља. 
Извор: De Melo, M., Denizer, C., Gelb, A., (1996), From Plan to Market: Patterns of Transition. World Bank 
Policy Research Working Paper, No. 1564, pp. 3-5. 
                                                          
131
Roland, G., (2000), Speed and Methods of Price Liberalization. Chapter 6 in: Transition and Economics: 
politics, markets, and firms. The MIT Press, Cambridge, Massachusetts, London, England, p. 132. 
49 
 
Основни принцип дуалне либерализације је да предузећа имају обавезу да 
одређену количину произведених добара продају домаћинствима и осталим 
предузећима по планским ценама, док сву производњу преко тог нивоа могу продати на 
тржишту по тржишним ценама, задржавајући сав профит од продаје те додатне 
производње. На тај начин се постепено либерализују све цене у земљи, тако што се 
количина произведених добара у тзв. „планском сегменту“ временом смањује, а брзина 
овог процеса зависи од политичких прилика у земљи. Један од основних аргумената за 
овакав вид либерализације је заштита сиромашних слојева становништва од ценовних 
шокова. Тако је у Кини становништво на основу подељених купона могло да купи 
основне животне намирнице (житарице, јестиво уље, месо и сл.) у државним 
продавницама по планским ценама (које су далеко испод тржишних), а уколико би 
желели да купе додатне количине ових намирница могли су то да учине на тржишту по 
тржишним ценама.
132
 С обзиром да произвођачи имају могућност да продају додатну 
количину добара на тржишту и да притом задржавају тако остварену добит, овакав 
приступ, за разлику од радикалне либерализације, доводи до пораста производње на 
нивоу земље. 
Међутим, иако је дуална либерализација дала изванредне резултате у Кини, 
треба имати у виду да у земљама Централне и Источне Европе нису постојали 
неопходни услови и политичка подршка оваквом виду либерализације, па је у овим 
земљама морао бити примењен радикални приступ.
133
 Наиме, систем централног 
планирања у овим земљама је укинут на самом почетку транзиције. Како је самим тим 
укинут и „плански сегмент“ дуалног система цена, овакав вид либерализације није 
могао бити спроведен. Чак и да није било тако, ослабљена моћ државе смањила је 
могућност наметања производних квота предузећима у „планском сегменту“, па би 
трансфер ресурса приватном сектору који послује у „тржишном сегменту“ довео до 
уских грла и несташица у државним предузећима, што би водило паду укупне 
производње.
134
 Поред тога, земље Централне и Источне Европе су морале да примене 
радикални приступ због изузетно лоших иницијалних услова, који се огледају у дубокој 
и свеобухватној (економској, политичкој и институционалној) кризи. 
Иако је већина транзиционих привреда спровела значајне мере либерализације 
цена, у великом броју њих држава још увек директно или индиректо контролише цене 
за одређеног броја добара и услуга, нарочито у области инфраструктурних услуга, што 
у великој мери утиче на квалитет производа и пружених услуга и ефикасност предузећа 
која се баве њиховом производњом. Зато би, у циљу повећања ефикасности тржишта 
добара, либерализација цена требала бити праћена усвајањем и имплементацијом 
ефикасне политике конкуренције, укидањем квантитативних и свих других ограничења 
у области спољне трговине (чиме се појачавају конкурентски притисци на домаћем 
тржишту) и усклађивањем домаћих цена са ценама на светском тржишту. 
2.2.2. Политика конкуренције 
Степен конкурентности тржишне структуре одређене привреде дефинисан је 
бројем актера на страни понуде и тражње, карактером цене (да ли је ендогена или 
егзогена варијабла са становишта предузећа) и обимом баријера за улазак у одређену 
грану и излазак из ње. И, док савршена конкуренција обезбеђује рационалну алокацију 
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ресурса и максимизирање економске ефикасности и друштвеног благостања, монополи, 
као друга крајност, доводe до генерисања екстрапрофита (изнад просечне профитне 
стопе формиране у условима слободне конкуренције), чиме се умањује друштвено 
благостање. Имајући у виду да савремена тржишта, нарочито у земљама у транзицији, у 
великој мери одступају од модела савршене конкуренције, ангажовање државе у сфери 
регулисања тржишних структура постаје једна од кључних детерминанти пословног 
окружења. Спровођењем неопходних мера у овој области омогућава се заштита и 
јачање конкуренције, која кроз конкурентско надметање, доводи до повећања 
ефикасности привреде као целине.    
Конкурентски притисци представљају један од главних фактора који утиче на 
ефикасну алокацију и употребу ресурса, али и на развој иновација, као карактеристике 
развијених тржишних привреда. Увођењем новог производа на тржиште или 
унапређењем производне технологије, предузеће може стећи значајну предност над 
конкурентима и на тај начин остварити екстрапрофит, који представља принос на 
иновације. Ово даље ствара подстицај за остале фирме да улажу у истраживање и 
развој, што доводи до побољшања квалитета добара и услуга на домаћем тржишту. При 
том, треба имати у виду да пожељна тржишна структура не мора нужно бити савршена 
конкуренција. У сваком тренутку, на одређеном тржишту треба да постоји одређени 
број конкурената који поседују одговарајућу тржишну моћ која подстиче развој 
иновација. Временом, доминација на тржишту може бити само прелазна, јер остали 
конкуренти имитирају праксу која се показала као успешна и уводе иновације како би 
преузели доминантну позицију.
135
 У том смислу, Motta 
136
 пореди процес конкуренције 
са Дарвиновом теоријом, с обзиром да врши селекцију произвођача тако да само 
најеефикаснијима омогућава опстанак на тржишту. 
Са друге стране, има аутора који стање конкуренције посматрају као „жив 
организам који се стално мења и који непрекидно захтева пажњу и ефикасну 
корективну активност“,
137
 а вођење политике конкуренције пореде са „лечењем које 
подразумева одређивање дијагнозе, избор адекватних лекова, праћење резултата и 
прилагођавање терапије“.
138
 С тим у вези, сведоци смо сталних промена у 
антимонополској регулативи и њеној примени у Европској унији, што континуирано 
ствара додатне захтеве за прилагођавање кандидатима за чланство. Усклађивањем 
политике конкуренције земаља кандидата са регулативом Европске уније омогућава се 
стварање јединственог тржишта, а земље чланице се штите од неконкурентског 
понашања потенцијалних чланица, које настоје да заштите домаћу индустрију од 
технолошки напреднијих конкурената из земаља чланица. Без стварања заједничког 
тржишта нема ни европске интеграције, па је уједначавање економских политика 
земаља чланица нужна последица тог процеса. Потпуна интеграција у Европску унију 
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се остварује привредним развојем сваке земље чланице, што је могуће остварити само 
на тржиштима са ефикасном конкуренцијом.
139
 
Осим захтева за прилагођавање регулативе у области конкуренције са 
законодавством Европске уније, бројни економисти из утицајних међународних 
институција су вршили притисак на владе земаља у транзицији да имплементирају 
политику конкуренције налик оној која се примењује у развијеним тржишним 
привредама. Међутим, овакав приступ је потпуно погрешан, јер не узима у обзир 
основне карактеристике транзиционих привреда и разлике у њиховим почетним 
условима. Зато се приликом конципирања политике конкуренције морају узети у обзир 
следећи фактори који утичу на начин и динамику њене имплементације
140
: 
а) Још увек присутне мере економске политике које ограничавају конкуренцију. 
Иако су спровеле бројне мере економске либерализације, већина земаља у 
транзицији задржава одређене мере које значајно угрожавају ниво конкуренције 
као што су: 
- баријере за увоз и стране инвестиције, 
- баријере за оснивање нових предузећа, 
- сложен и арбитриран порески систем, 
- контрола цена, 
- рестриктиван закон о раду; 
б) Слаба политичка подршка. У већини транзиционих привреда, новоформиране 
комисије за заштиту конкуренције представљају тзв. институционалне иновације, 
с обзиром да ове привреде до тада нису имале такве институције. Без обзира да ли 
је комисија за заштиту конкуренције основана у оквиру одређеног министарства 
или је основана као независна институција, она у почетку функционише без 
потпуне политичке подршке унутар и изван владе. Зато ова комисија мора стално 
да се преиспитује да ли ће њене одлуке изазвати реакцију политичке опозиције; 
в) Недовољно стручан кадар за конципирање и имплементацију политике 
конкуренције. Једно од кључних ограничења при конципирању и имплементацији 
политике конкуренције у транзиционим привредама је недостатак стручних 
кадрова у области антимонополског законодавства и економике индустрије. Зато се 
у почетним фазама транзиције, ове земље ослањају на домаће стручњаке који су се 
школовали или радили на универзитетима из развијених тржишних привреда; 
г) Лоше функционисање судова. У већини транзиционих привреда судови нису 
довољно компетентни за решавање антимонополских спорова. Неке судије у овим 
земљама имају врло рудиментарно схватање у вези са основним тржишним 
процесима, а да не говоримо о њиховом схватању оправданости постојања 
антимонополске политике и елементима антимонополског система. Стога су 
кашњење и корупција одлике већине судова у земљама у транзицији, што доводи у 
питање легитимитет судства као институције у решавању оваквих спорова; 
д) Недовољна транспарентност и распрострањеност корупције. Већини земаља у 
транзицији недостају основни механизми за обезбеђење транспарентности рада 
владе, укључујући и институције које се баве заштитом конкуренције. Недостатак 
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транспарентности ствара услове за корупцију и смањује разумљивост регулативе у 
овој области која треба да пружи смернице за пословање предузећа; 
ђ) Недостатак ресурса. Пословање комисије за заштиту конкуренције у већини 
транзиционих привреда суочено је са значајним недостатком неопходних ресурса. 
Пре свега, плате запослених у овим комисијама су обично врло ниске, што отежава 
упошљавање стручних кадрова и оставља простора за деловање корупције. Поред 
тога, многе комисије једва да могу да обезбеде одговарајуће просторије, 
канцеларијску опрему и материјал за рад. Са друге стране, недовољан степен 
финансијске зависности комисије за  заштиту конкуренције негативно утиче на 
њену ефикасност, па је потребно наћи компромисно решење за проблем 
одређивања начина финансирања комисије за заштиту конкуренције. 
е) Недоступност неопходних података. Комисије за заштиту конкуренције у 
транзиционим привредама функционишу у условима ограниченог приступа 
подацима, који дају прецизан увид у пословање предузећа на датом тржишту. 
Подаци са којима располажу ове комисије обично се своде на оне које објављују 
влада и статистички завод у својим извештајима, с обзиром да менаџери предузећа, 
нарочито у почетним фазама имплементације политике конкуренције, одбијају да 
доставе неопходне податке. Израчунавање тржишног учешћа без прецизних 
података о идентитету учесника на тржишту и обиму њиховог пословања је врло 
непоуздано и, самим тим, неподобно за вођење политике конкуренције. 
Имајући у виду поменуте факторе, намеће се закључак да земље у транзицији 
најпре морају да изврше анализу постојећег стања у привреди и, у складу са тим, 
посебну пажњу посвете дефинисању стратегије имплементације неопходних мера, да 
би политика конкуренције дала жељене резултате. Оне не могу само да преузму 
Западно законодавство у овој области,  јер су развијене привреде у знатној предности с 
обзиром да располажу значајним финансијским средствима и бројним стручњацима у 
овој области, а тржишни принципи су општеприхваћени у свим сегментима привреде. 
Схватајући комплексност конципирања и имплементације политике 
конкуренције, поједини аутори су у почетним фазама транзиције истицали значај 
приватизације и трговинске либерализације као супститута политици конкуренције. 
Међутим, временом је постало очигледно да спровођење ових реформских процеса не 
може гарантовати формирање конкурентских тржишних структура у земљама у 
транзицији. Приватизација државних предузећа јесте довела до знатно конкурентнијег 
окружења, али због неповољне инвестиционе климе и бројних других ограничења за 
појаву нових, пре свега малих предузећа, није дошло до потребног повећања броја 
актера на страни понуде. Са друге стране, аутори који су у почетку имали 
оптимистичка очекивања од спровођења трговинске либерализације, схватили су да 
ни она не може бити супститут политици конкуренције из више разлога
141
: 
а) Значајан број производа има високо учешће транспортних трошкова у укупној 
вредности, па раст транспортних трошкова умањује конкурентност производа из 
увоза на домаћем тржишту; 
б) Због овако прохибитивно високих транспортних трошкова поједини производи 
спадају у неразменљива добра (nontradeables), тако да уклањање баријера увозу 
нема никакве ефекте на структуру домаћег тржишта тих производа; 
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в) Поједине баријере увозу нису везане за спољнотрговинске и царинске режиме, већ 
су последица објективних околности, па се не могу отклонити либерализацијом 
спољнотрговинских токова; 
г) Значајна политичка снага различитих интересних група које су против 
спољнотрговинске либерализације, односно њихова добра организованост, може да 
поткопа напоре усмерене ка либерализацији спољнотрговинских токова. 
Под дејством ових фактора предности трговинске либерализације могу бити 
неутралисане. Зато, трговинска либерализација треба бити употпуњена ефикасном 
политиком конкуренције, како би дала жељене резултате. Ове две политике треба 
посматрати као комлементарне, а не као супституте једна другој, и само на тај начин, 
наслеђене неконкурентске тржишне структуре у транзиционим привредама могу се 
реформисати, а предности јачања конкуренције могу бити максимизиране.  
Осим на ефекте трговинске либерализације, политика конкуренције позитивно 
делује и на остале реформске процесе, омогућавајући њихово синергетско дејство у 
правцу промовисања тржишног начина привређивања. У том смислу, може се рећи да 
имплементација ефикасне политике конкуренције има вишеструко позитивно дејство 
на успостављање тржишне привреде, тако што
142
: 
а) Убрзава остале тржишне реформе. Врло мало је вероватно да ће се реформе 
спонтано одвијати у оквиру институција које су настале и профитирале по основу 
сузбијања конкуренције. Чак и у случају да међународне институције услове 
добијање финансијске помоћи спровођењем одређених реформи, владе у 
транзиционим привредама умеју вешто да саботирају спровођење одређених мера 
путем отвореног допуштања отпора реформама од стране појединих интересних 
група. Комисија за заштиту конкуренције може обезбедити неопходну подршку за 
спровођење тржишно-оријентисаних реформи, кроз учешће у развоју програма 
приватизације, изради законодавства за спровођење економских реформи и 
регулаторним мерама других институција, са овлашћењем да дефинише политику 
конкуренције у појединим секторима привреде; 
б) Одржава остварене позитивне ефекте од приватизације. Уколико се не посвети 
довољно пажње питањима конкуренције током дефинисања стратегије и избора 
метода приватизације, процес приватизације нема великих шанси за успех. Као део 
политике конкуренције, држава може путем приватизације да трансформише 
некадашњег монополисту у два или неколико профитабилних предузећа. Након 
тога, у пост-приватизационом периоду, комисија за заштиту конкуренције треба да 
прати стање конкуренције и спречи поновно спајање предузећа насталих 
трансформацијом датог монополисте; 
в) Отклањања трговинске баријере. И поред интензивних напора усмерених на 
либерализацију домаће и спољне трговине, транзиционе привреде могу задржати 
одређене трговинске баријере, које се односе на различите видове и начине 
удруживање предузећа односно образовање одговарајућих хоризонталних 
споразума:  
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- Тржиште услуга и локално тржиште добара. Иако можда не изгледа тако, 
улазак на ова тржишта може бити знатно ограничен, с обзиром да су учесници 
на овим тржиштима обично организовани путем трговинских удружења или 
других институција које је држава претходно признала као легитимне за 
уређивање пословања у одређеној области, чиме се формира један вид картела. 
Политиком конкуренције се законски забрањује овакав вид удруживања; 
- Обрасци понашања између предузећа наслеђени из централно планског 
периода. Централно планирање са својим системом производних квота и 
контроле цена, оставило је за собом одређене обрасце понашања у виду тесне 
сарадње међу руководиоцима некадашњих државних предузећа, који се не 
мењају чак и након формалног окончања либерализације привреде. Зато би 
држава у политици конкуренције требала стриктно да забрани даљу примену 
колективног планирања; 
- Јавне набавке. Договарање током јавних тендера представља велику опасност, 
нарочито за земље у транзицији, где су извештаји о јавној набавци за значајан 
део привредне активности и јавних пројеката, као што је развој саобраћајне 
инфраструктуре, од виталног значаја за економски раст. Одговарајућом мером 
политике конкуренције транзиционе привреде би могле да спрече малверзације 
приликом јавних набавки; 
- Међународни картели. Већина међународних картела је сачињена од 
интернационалних произвођача софистицираних добара и услуга (адитиви, 
витамини, хемијски производи, транспорт појединих роба) из 
индустријализованих земаља. Директна последица њиховог деловања је 
значајан пораст цена добара у чијој производњи се поменути производи и 
услуге користе. При том, треба имати у виду да су негативни ефекти деловања 
међународних картела далеко погубнији за транзиционе привреде него за 
развијене тржишне привреде. Закон о заштити конкуренције, зато, треба да 
пропише дефинисање одговарајуће накнаде за негативне ефекте коју ови 
картели проузрокују у транзиционим привредама и сарадњу са међународним 
телима за заштиту конкуренције како би се случајеви овакве злоупотребе 
процесуирали; 
г) Сузбија корупцију. Корумпираност државних службеника је један од кључних 
проблема транзиционих привреда. Државни органи у великој мери могу утицати на 
ниво конкуренције у овим земљама, имајући у виду да они одобравају лиценце, 
дозволе, франшизе и субвенције. Како углавном слабо плаћени радници у овим 
службама имају овлашћење да одобравају разне дозволе и повластице, стварају се 
повољни услови за деловање корупције. У том смислу, ефикасна политика 
конкуренције може помоћи да се спрече нагодбе између владиних службеника и 
менаџера. При том, закон о заштити конкуренције не санкционише директно 
учеснике ових малверзација, већ умањује добитке од њиховог спровођења. 
Подижући трошкове конципирања и спровођења ових нелегалних радњи, политика 
конкуренције утиче на превенцију њиховог настанка. 
Иако су предности имплементације политике конкуренције више него 
очигледне, а процес транзиције почео још пре више од две деценије, већина 
транзиционих привреда још увек није успела да се одрекне свог наслеђа из централно-
планског периода, па је један од кључних сегмената транзиције ка тржишној привреди 
формулисање ефикасне политике конкуренције и успостављање неопходних 
институција надлежних за њену имплементацију.  
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2.2.3. Трговински и девизни режим 
У централно-планском периоду земље Централне и Источне Европе су биле 
„жртве“ погргешно усмераване регионалне интеграције оличене у Савету за узајамну 
економску помоћ, наметнуте прекомерне специјализације производње и аутархичне 
стратегије развоја. Оваква идеологија оставила је дугорочне последице на 
спољнотрговинске токове и конкурентност транзиционих привреда, с обзиром на 
неусклађеност њихове структуре производње са тражњом на светском тржишту, високе 
трошкове производње (а самим тим и продајне цене) и низак квалитет производа у 
односу на оне из развијених привреда.  
Имајући све то у виду, поједини аутори истичу да је спољна трговина имала 
већи значај за бивше командне привреде него за тржишне економије. Наиме, за разлику 
од развијених тржишних привреда које су спољну трговину схватале као извор 
генерисања запослености, командне привреде су спољну трговину посматрале као 
извор прибављања средстава које би било скупо производити у земљи, имајући у виду 
специјализацију ових привреда у производњи и трговини одређене групе производа. 
Увоз конкурентских производа из иностранства сматран је беспотребним, јер уколико 
се неко добро производи у једној земљи онда није потребно да се то исто добро 
производи у некој другој земљи.
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 Из тог разлога су земље чланице Савета за узајамну 
економску помоћ биле у великој мери зависне од међусобне трговине, па је распад ове 
организације представљао невероватан шок за ове привреде. 
Реформа спољнотрговинског режима у транзиционим привредама, нарочито у 
Пољској и Мађарској, започета је много пре пада комунизма. Наиме, реформе у овој 
области започете су током 80-их година ХХ века, а односе се на везивање домаћих цена 
за светске цене, успостављање директне везе између предузећа и светског тржишта 
(путем давања извесне слободе државним предузећима у вођењу спољнотрговинског 
пословања), слабљење веза са совјетским спољнотрговинским организацијама, 
успостављање мреже посредника који имају либералнији режим трговања, 
успостављање девизног тржишта и имплементацију ефикасније политике девизног 
курса (која подразумева реорјентацију на обрачун по чврстим валутама, смањење броја 
важећих девизних курсева и њихову девалвацију на што реалнији ниво). Иако је овим 
мерама смањена изолованост државних предузећа од светског тржишта, задржана је 
њихова готово потпуна заштита од иностране конкуренције, с обзиром на одсуство 
тржишно формираних цена, слободног уласка на тржиште и било каквог вида 
кажњавања за лоше пословање.
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 С обзиром на то, спроведене реформе су имале врло 
лимитиран утицај на извозне перформансе и конкурентност ових привреда. Тек након 
пада комунизма и распада Савета за узајмну економску помоћ и СССР-а, отпочете су 
„озбиљне“ реформе трговинског и девизног режима и редефинисани су трговински 
односи између бивших земаља чланица, али и између њих и остатка света. 
Међутим, без обзира на значајан напредак у спровођењу реформи у овој 
области, спољнотрговински режим који је био на снази у периоду централног 
планирања оставио је транзиционим привредама у наслеђе бројне поремећаје и 
неравнотеже, са којима се већина њих још увек суочава. Превазилажење поменутих 
дисторзија, остваривање дугорочно одрживог повећања извоза и интеграција ових 
привреда у светску привреду зависи од синергетског деловања великог броја фактора, 
                                                          
143
Ickes, B. W., Lecture Note on Price Liberalization, http://econ.la.psu.edu/~bickes/priclib.pdf.  
144
Kaminski, B., (1993), How the Market Transition Affected Export Performance in the Central European 
Economies. The World Bank Policy ReserchWorking Paper Series, No. 1179, Intemational Trade Division, 
International Economics Department, Washington DC, pp. 3-5. 
56 
 
пре свега, макроекономске политике, прилива страних директних инвестиција, нивоа 
домаће штедње и развоја институционалне инфраструктуре која подстиче реформе на 
микроекономском нивоу. 
Трговинска либерализација, као саставни део транзициције бивших командних 
привреда у тржишне привреде, имала је за циљ да уклони основне проблеме из 
централно-планског периода, а то су: искривљени ценовни односи (као резултат 
административног одређивања цена) и централизовани и снажно интегрисани 
производни системи формирани од великих државних монопола. Другим речима, 
трговинска либерализација је требала да „увезе“ светске цене и „убаци“ додатне 
конкурентске притиске у националне економије земаља Централне и Источне 
Европе.
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 Ово нарочито важи за мале привреде, при чему што је привреда мања, то би 
раније требало отпочети трговинску либерализацију.  
Како би се остварили поменути циљеви, неопходно је редефинисати трговинску 
политику транзиционих привреда преорјентацијом са нецаринских ограничења на 
царине. Наиме, командне привреде су традиционално више биле усмерене на примену 
административних нецаринских ограничења, него што су примењивале царине као 
инструмент интервенционистичке политике. У групи нецаринских ограничења 
предност је углавном давана квантитативним ограничењима, као што су квоте, извозне 
и увозне дозволе, забрана извоза и увоза и сл. Већина аутора слаже се да би у почетним 
фазама транзиције требало што брже укидати ова ограничења, с обзиром да су она 
арбитрирано одређена, па њихова примена ствара значајну неизвесност за произвођаче 
и потрошаче, што их наводи да држе прекомерне залихе. Осим тога, долази и до 
смањења ефикасности производње и конкуренције на домаћем тржишту, јер 
квантитативна ограничења, генерално, подржавају развој и опстанак монопола, а 
нарочито квоте, које су обично повезане са корупцијом и rent-seeking-ом.
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 У том 
смислу, може се рећи да примена квантитативних ограничења онемогућава прелаз на 
тржишну привреду, јер задржава монопол државе над спољнотрговинским токовима, 
па наслеђени проблеми из централно-планског периода не могу бити неутралисани. 
Насупрот квантитативним ограничењима, царине су много неутралнији и 
транспарентнији инструмент интервенционистичке политике. У почетним фазама 
транзиције, царине би требале да буду што ниже и униформне. Формирање униформне 
структуре царина подразмева њихово уједначавање или нивелисање, да би се избегло 
фаворизовање појединих сектора привреде и формирала одговарајућа структура 
цена.
147
 То се најбоље постиже тако што се најпре подижу оне царине које су биле 
изузетно ниске, да би се затим прешло на прогресивно смањење високих царинских 
стопа. На тај начин се креира неутрални трговински режим који обезбеђује једнаке 
подстицаје за извоз и продају на домаћем тржишту.
148
 Паралелно са уједначавањем 
царина и укидањем квантитативних ограничења, одвија се постепена замена 
квантитативних ограничења царинама. При том, царине треба да обезбеде онај ниво 
заштите домаћим привредницима који би био постигнут применом одговарајућих 
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квантитативних ограничења, наравно, на знатно нижем нивоу него у централно-
планском периоду. Задржавање одређеног нивоа заштите је у раним фазама транзиције 
неопходно, с обзиром да у већини транзиционих привреда приходи од царина 
представљају велики део јавних прихода, а трошкови њиховог прикупљања су знатно 
нижи од прикупљања пореских прихода. 
149
  
Имајући у виду карактеристике и ефекте царина и квантитативних ограничења, 




а) Смањује могућности за rent-seeking; 
б) Ренте везане за увоз се трансферишу са увозника на државни буџет, што пружа 
додатну подршку влади у вођењу стабилизационе политике паралелно са реформом 
трговиског режима; 
в) Повећава се транспарентност и предвидљивост трговинског система; 
г) Смањује се гомилање залиха; 
д) Дејство царина је непосредније, па, самим тим и лакше за мерење, што олакшава 
конципирање реформе трговинског режима и праћење напретка спровођења 
реформе.  
Трговинска политика одређене транзиционе привреде представља кључну 
спону путем које се врши трансмисија ценовних сигнала са светског на домаће 
тржиште и обезбеђуе ефикасна интеграција те привреде у светски трговински систем. 
Све већа отвореност и интеграција ових привреда у светске трговинске токове, може 
довести до њиховог убрзаног развоја путем увођења нове технике и технолигије и 
приступа већем тржишту. Да ли ће ове шансе које нуди већа интеграција у светско 
тржиште бити искоришћене или не, у великој мери зависи од реформе трговинске 
политике транзиционих привреда и нивоа развијености институција које подржавају 
њено спровођење. Повезаност између интеграције у светску привреду и изградње 
институционалне инфраструктуре у транзиционим привредама можда се најбоље може 
уочити уколико се посматра процес проширења Европске уније. Кроз захтеве које 
намеће кандидатима за чланство, овај процес има кључну улогу у реформи 
институционалне инфраструктуре у земљама Централне и Источне Европе и пружању 
подршке овим земљама у њиховим напорима за бржом интеграцијом у светске 
економске токове.
151
 Како би се стекао увид у ниво интеграције транзиционих привреда 
у светску привреду у Табели 8 су дати подаци о учешћу појединих чланица Европске 
уније у укупном светском извозу и увозу разменљивих добара и отворености њихове 
привреде 1993. и 2012. године. 
На основу презентираних података може се закључити да су све посматране 
земље повећале степен интеграције у светску привреду у посматраном периоду. 
Естонија је свакако земља која је учинила највећи напредак на овом пољу, увећавши и 
више него троструко своје учешће у укупном светском извозу и увозу разменљивих 
добара и скоро два и по пута степен отворености привреде. То је резултат не само 
чињенице да је она једна од првих земаља Централне и Источне Европе која је поднела 
захтев за чланство у Европској унији, већ и тога да ова земља има један од 
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најлибералнијих, ако не и најлибералнији, трговински режим у Европи.
152
 Најмањи 
помак у овом сегменту остварила је Словенија која је увећала своје учешће у укупном 
светском извозу разменљивих добара за 8,7%, учешће у укупном светском увозу 
разменљивих добара за 2,33% и отвореност привреде за 32,25%. 
Табела 8 – Показатељи интеграције у светску привреду  
Земље 
Учешће у светском 
извозу добара (у %)
 
Учешће у светском 
увозу добара (у %) 
Степен отворености 







1993. 2012 промена 
Бугарска 0,095 0,145 +53,25 0,127 0,177 +38,59 99,41 136,52 +37,34 
Чешка 0,382 0,853 +123,18 0,380 0,763 +100,88 95,28 152,34 +59,89 
Естонија 0,021 0,087 +310,75 0,023 0,096 +312,70 57,49 190,92 +232,08 
Мађарска 0,235 0,563 +139,11 0,326 0,514 +57,69 65,30 181,61 +178,12 
Пољска 0,374 1,007 +169,52 0,525 1,074 +104,79 40,91 93,51 +128,61 
Румунија 0,129 0,314 +143,08 0,170 0,379 +123,49 45,17 85,84 +90,05 
Словачка 0,144 0,438 +203,53 0,164 0,418 +154,05 114,26 185,48 +62,33 
Словенија 0,161 0,175 +8,70 0,169 0,173 +2,33 111,11 146,95 +32,25 
Извор: UNICTAD Stat database, http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx. 
  
Значајан напредак реформи трговинског система и већој интеграцији земаља у 
транзицији у светску привреду има и чланство у Светској трговинској организацији, 
које такође може послужити као „екстерно сидро“ за усаглашавање трговинске 
политике и реформу институција у овој области по угледу на светску праксу. Ова 
организација намеће чланицама бројне захтеве, који се директно односе на квалитет 




Осим чланства у Европској унији и Светској трговинској организацији, постоје 
и бројни други видови регионалне и међународне сарадње који су одиграли значајну 
улогу у интеграцији земаља у транзицији у светску привреду, као што су Европски 
споразуми, Споразум о слободној трговини између Европске уније и Балтичких земаља, 
Споразум о партнерству и сарадњи између Европске уније и земаља Заједнице 
независних држава, Европска асоцијација за слободну трговину (European Free Trade 
Association - EFTA), Централноевропски уговор о слободној трговини (Central European 
Free Trade Agreement - CEFTA), Споразум о слободној трговини између Балтичких 
земаља, Економска унија земаља Заједнице независних држава и Јединствено 
економско подручје земаља Централне Азије.
154
 
С обзиром на значај трговинске политике за транзиционе привреде, реформи 
трговинске политике треба приступити са изузетном пажњом. Најпре, влада одређене 
земље треба да одреди циљ и степен трговинске либерализације који жели да оствари.  
Након тога, потребно је одредити динамику и редослед мера трговинске 
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либерализације. Поједини аутори истичу да би најпре требало извршити 
либерализацију тржишта фактора производње, нарочито тржиште радне снаге, пре саме 
либерализације тржишта добара, јер цене фактора производње имају значајнију улогу у 
алокацији ресурса од цена финалних производа, с обзиром на њихов значај за 
доношење одлука о производњи. Целокупни систем цена би могао бити поремећен 




Поред тога, трговинска либерализација не може бити аутономно спроведена, 
већ мора бити усклађена са спровођењем осталих реформских процеса, пре свега 
макроекономском стабилизацијом. Наиме, пре спровођења мера трговинске 
либералзације, неопходно је обезбедити одређени ниво макроекономске стабилности 
како би трговинска либерализација дала жељене резултате (Rodik, D., 1992;
156
 Sachs, J. 
D., 1987;
157
 Wolf, M., 1986
158




а) Све док инфлација искривљује ценовне односе неће постојати јасни тржишни 
сигнали у ком правцу и којим темпом треба спровести трговинску либерализацију. 
При том, уколико су високе и променљиве стопе инфлације праћене нереално 
формираним девизним курсевима, инфлаторни притисци ће се трансферисати и на 
екстерни сектор; 
б) Искривљени ценовни односи узрокују неефикасну алокацију ресурса, што у 
великој мери може утицати на конкурентност привреде на светском тржишту;  
в) Политика трговинске либерализације добија на кредибилитету, а самим тим ће 
бити и лакше и брже спроведена, уколико су незапосленост, инфлација и 
спољнотрговински дефицит смањени у односу на централно плански период; 
г) Након спроведених иницијалних мера макроекономске стабилизације, истовремено 
се може постићи макроекономска стабилност и реформа трговинског режима уз 
примену врло мало мера економске политике, зато што наслеђене привредне 
неравнотеже могу успорити реформу трговинског режима. Осим тога, истовремено 
спровођење оба реформска процеса од самог почетка транзиције изазива трошкове 
прилагођавања који су знатно виши него у случају спровођења извесних мера 
стабилизације пре имплементације трговинске либерализације. 
Паралелно са реформом трговинског режима потребно је извршити и реформу 
девизног режима, јер он у великој мери утиче на конкурентност транзиционих 
привреда, одражава политику владе или централне банке и пружа увид у 
функционисање финансијског и робног тржишта. Избор девизног режима ни у ком 
случају не може бити аутономна одлука. Са једне стране, ова одлука има значајне 
импликације на инфлацију, спољну трговину, монетарну политику, конкурентност 
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привреде и интеграцију у Европску унију, Монетарну унију и светску привреду, док, са 
друге стране, политика девизног курса у великој мери зависи од бројних економских, 
политичких и институционалних фактора у конкретној транзиционој привреди. 
Приликом избора девизног режима најпре треба имати у виду да свака од 
алтернатива изискује различите трошкове одржавања екстерне ликвидности 
транзиционих привреда, како у погледу обима тако и у погледу структуре девизних 
резерви.
160
 Пре почетка либерализације, земље у транзицији су обично имале 
прецењене валуте, што за последицу има јефтинији увоз, али и смањење девизних 
резерви. Како су пре почетка либерализације земље у транзицији обично имале 
недовољне девизне резерве због прецењености домаћих валута, а виши ниво и 
диверзификована структура девизних резерви пружа већи маневарски простор влади и 
централној банци у вођењу монетарне политике, једна од првих мера екстерне 
либерализације требало би да буде значајна депресијација домаће валуте, да би се 
спречило даље смањење девизних резерви.  
На почетку процеса транзиције међународне финансијске институције су 
земљама у транзицији саветовале да уведу режим фиксног девизног курса, све док се не 
оствари задовољавајући ниво развоја институционалне инфраструктуре. Један од 
аргумената у корист фиксног девизног курса је тај што може да служи као номинално 
сидро у вођењу монетарне политике, имајући у виду да је инфлација један од кључних 
проблема у почетним фазама транзиције. Сузбијање инфлације у транзиционим 
привредама је веома тешко, јер када цене једном крену да расту, очекивања даљег 
пораста цена доводе до акцелерације инфлације и смањења тражње за новцем. У том 
смислу, девизни курс може утицати на промену очекивања уколико је фиксиран на 
одређеном одрживом ниву и уколико постоји уверење да влада неће одустати од 
политике фиксног девизног курса. Онда када се очекивања стабилизују зауставиће се и 
даља акцелерација инфлације и покренути економски раст. Велики број транзиционих 
привреда које су успешно спровеле неопходне реформе, пре свега Пољска, примениле 
су овакву политику девизног курса.
161
 
Режим фиксног девизног курса, међутим, захтева висок ниво девизних резерви 
за одбрану курса и додатне мере за усклађивање домаћих цена са светским ценама, док, 
при том, смањује могућност деловања других инструмената економске политике. У 
случају примене оваквог режима девизног курса, цела привреда је подређена потребама 
одржавања курса, а губи се и аутономија у вођењу монетарне политике, јер се не може 
истовремено контролисати количина новца у оптицају и девизни курс.
162
 Овакво 
формирање девизних курсева може изазвати кризу валуте, нарочито уколико су 
почетни услови врло лоши. Зато су се привреде које су успешно спровеле овај 
реформски процес најпре одлучиле за фиксни девизни курс, да би након извесног 
напретка у спровођењу осталих реформских процеса променила режим девизног курса. 
Како би повећале кредибилитет политике фиксног девизног курса, многе земље 
су прибегле оснивању валутног одбора, као једном од екстремних облика фиксног 
девизног курса. Увођење валутног одбора подразумева обавезу монетарне власти да 
одржава девизне резерве на нивоу од 100% у односу на монетарну базу. Режим 
неодољиво подсећа на златни стандард, само без злата као основе девизног система. 
Предности примене валутног одбора огледају се у јачању монетарне дисциплине и 
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редуковању инфлаторних тенденција. Осим тога, монетарна дисциплина је повезана са 
фискалном дисциплином, с обзиром да се не дозвољава дефицитарно финансирање 
буџетске потрошње.
163
 При том, треба имати у виду да се у случају примене валутног 
одбора губи маневарски простор за дискрециону монетарну политику (јер транзициона 
привреда увози монетарну политику земље резервне валуте), а централна банка не 
може вршити улогу кредитора последњег уточишта, што може бити значајан проблем у 
земљама са неразвијеним финансијским тржиштем.
 164
  
Насупрот овим ригидним девизним режимима, флуктуирајући девизни курс 
варира у складу са променама на девизном тржишту. Овакав режим има бројне 
позитивне стране  за транзиционе привреде
165
:  
а) Већа слобода у вођењу економске и монетарне политике и олакшано 
платнобилансно уравнотежење; 
б) Захтева држање мањег износа девизних резерви; 
в) У случају рецесије овакав курс може да је ублажи;  
г) У инфлаторним условима даје већу могућност да се обузда даљи раст инфлације; 
д) Смањује удар на плате, јер се код фиксног курса смањење потрошње остварује 
првенствено путем смањења плата и запослености; 
ђ)  Омогућава лакше прилагођавање спољним променама, чиме се олакшава 
економска сарадња са иностранством; 
е) Мање су могућности за прецењеност или потцењеност валута у односу на фиксне 
девизне курсеве; 
ж) Смањују се потребе увођења додатних мера за усклађивање домаћих цена са 
светским ценама. 
Негативна страна флуктуирајућег девизног курса је та што често осцилира и 
под дејством неекономских фактора (политичких или шпекулативних), па креира 
непотребну неизвесност.
166
 Најава увођења флуктуирајућег режима девизног курса 
покреће механизам психолошких фактора, који утичу на повећање тражње за девизама, 
што доводи до нереалне потцењености националне валуте независно од кретања 
макроекономских агрегата. Поред тога, флуктуирање девизног курса значи и већи 
ризик у пословању са иностранством, а самим тим и већу изложеност привреде разним 
потресима на светском тржишту, што може бити погубно за транзиционе привреде.  
Пракса је показала да је у почетним фазама транзиције, с обзиром на бројне 
наслеђене поремећаје и неравнотеже, за транзиционе привреде боље да уведу фиксни 
режим девизног курса и, како привреда напредује у спровођењу реформских процеса и 
укључује се у светске економске токове, постепено ублажавати режим девизног курса 
крећући се ка флуктуирајућем девизном курсу. У том смислу, флуктуирајући курс је 
погоднији за оне привреде које су изложене спољним шоковима, док су фиксни курсеви 
боље решење када се ради о унутрашњим неравнотежама у националној привреди.
167
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Зато би избор режима девизног курса требао бити усклађен са циљевима 
макроекономске политике у транзиционим привредама. 
Да би се сагледао значај правилног избора режима девизног курса и његовог 
усклађивања са осталим реформским процесима, потребно је анализирати утицај 
режима девизног курса на спровођење стабилизационих програма. Као што је 
приказано у Табели 9, почетак транзиције бивших командних привреда карактерише 
хиперинфлација, која је резултат, пре свега, радикалне либерализације спроведене у 
складу са препорукама Вашингтонског консензуса. Стопе инфлације пре почетка 
стабилизационих програма су се се кретале у распону од 245% у Бугарској до чак 
56.476% у Грузији. Један од основних инструмената у стабилизационим програмима 
транзиционих привреда био је девизни курс, а избор режима је мењан током времена у 
складу са кретањем инфлације.  
Земље које су се чврсто држале упутстава твораца Вашингтонског консензуса и 
на почетку транзиције изабрале фиксни девизни курс су Хрватска и Пољска, Естонија 
изабрала валутни одбор, као још ригиднији режим девизног курса, док су привреде 
бившег Совјетског савеза одлучиле за флексибилне девизне курсеве.
168
 Међутим, треба 
истаћи да, иако су ове земље објавиле примену флуктуирајућег режима, њихови 
девизни курсеви су de-facto били везани за долар или специјална права вучења. 
Бугарска се такође на почетку одлучила за флуктуирајући девизни курс, али је 1997. 
године увела валутни одбор како би обуздала инфлацију. Једина фемља која је током 
читавог посматраног периода одржавала флексибилни девизни курс и врло брзо (већ 
1993. године) успела да се избори са инфлацијом је Словенија. С обзиром да је већина 
девизних курсева после одређеног времена било експлицитно или имплицитно 
фиксирано, стопе инфлације су  врло брзо почеле да опадају, а у Јерменији је чак дошло 
и до појаве дефлације. Након успостављања макроекономске стабилности, односно 
након успостављања унутрашње равнотеже, већина земаља је увело флуктуирајући 
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Табела 9 – Стабилизациони програми, избор девизног режима и инфлационе перформансе у транзицији у периоду од 1989. до 
1998. године 
1
Под инфлација пре почетка програма подразумева се ниво инфлације 12 месеци пре почетка стабилизационог програма 
2
Фиксни режими су они који подразумевају постојање валутног одбора, везивање (експлицитно или имплицитно) за неку чврсту валуту и ограничени пузајући 
паритет. 
3
Датум првог покушаја стабилизације. 
4
Од 1995. године, ове земље су усвојиле de-facto везивање за амерички долар у периоду од 1 до 2 године. 
5
Валутни одбор; Бугарска је усвојила валутни одбор у јулу 1997. године. 
6
Званчна валута Летоније је везана за специјална права вучења у фебруару 1994. године; Русија је објавила увођење валутног паритета у односу на долар у јулу 
1995. године. 
































Јерменија Децембар 1994. год 1.885 Флуктуирајући/фиксни
4 10.896 1995. Флуктуирајући -1,2 
Белорусија Новембар 1993. год.3 2.180 Флуктуирајући/фиксни
4
 1.997 1996. Флуктуирајући 181,7 
Бугарска Фебруар 1991. год.3 245 Флуктуирајући 579 1998. Фиксни
5 
1,0 
Хрватска Октобар 1993. год.3 1.903 Фиксни 2.585 1994. Флуктуирајући 5,3 
Естонија Јун 1992. год. 1.086 Фиксни
5 947 1993. Фискни 4,5 
Грузија Септембар 1994. год. 56.476 Флуктуирајући/фиксни
4
 7.486 1996. Флуктуирајући 10,6 
Летонија Јун 1992. год. 818 Флуктуирајући/фиксни
6
 1.162 1993. Фиксни 2,8 
Пољска Јануар 1990. год. 1.096 Фиксни 640 1992. Флуктуирајући 8,5 
Словенија Фебруар 1992. год. 288 Флуктуирајући 247 1993. Флуктуирајући 7,5 
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Данас, земље Централне и Источне Европе примењују широк спектар режима 
девизног курса, који покрива скоро читав распон од чврсто фиксираних до слободно 
флуктуирајућих. Међутим, без обзира на овако диверзификовно виђење избора 
оптималног девизног режима, циљеви политике девизног курса су исти: стабилност 
цена, спољна конкурентност и потреба да се ојача кредибилитет макроекономске 
политике.
169
 Како процес Европских интеграција све више добија на значају, земље 
Централне и Источне Европе би требало да стабилизују свој номинални и реални 
девизни курс везујући га за евро и да, оне које још увек нису, постану чланице 
Европске монетарне уније (ЕМУ) испуњавањем свих Мастрихтских критеријума 
конвергенције, што би значајно унапредило пословни амбијент и довело до пораста 
инвестиција и бржег привредног развоја. 
2.3. Развијеност финансијског сектора 
Финансијски систем представља један од најзначајнијих сегмената сваке 
тржишне привреде. Његова основна функција је прикупљање штедње и њена алокација 
на инвестиционе и друге економске активности. Кључна разлика у односу на 
централно-плански период је та што се у тржишној привреди, уместо централизоване, 
врши децентрализовано прикупљање и алокација финансијских средстава. Поред тога, 
уместо да подржава и финансира неефикасна државна предузећа, развијен финансијски 
сектор подразумева увођење финансијске дисциплине предузећима које кредитира.  
Имајући у виду да је комунистичка идеологија полазила од схватања да новац 
има незнатну улогу у комунистичком систему, реформа финансијског система у 
бившим централно-планским привредама захтева свеобухватну промену начина 
размишљања и институција.
170
 Зато прелаз са планске на тржишну привреду захтева 
развој финансијских институција (банака, берзи, осигуравајућих друштава, 
инвестиционих фондова и сл.) и обезбеђењење неопходних услова за њихово ефикасно 
функционисање (неопходно законодавство, обучени кадрови, ефикасна регулаторна 
тела и сл.). Изградња ефикасне институционалне инфраструктуре у овој области 
омогућава смањење неизвесности, несавршене информисаности и тржишних 
несарвшености, чиме се финансијском сектору олакшава обављање посредничке 
функције. 
2.3.1. Развој банкарског сектора 
Реформа банкарског сектора у земљама Централне и Источне Европе и бившег 
Совјетског Савеза се одвијала у условима значајне макроекономске нестабилности и 
неизвесности. На почетку транзиције, овај сектор је имао пасивну улогу у привреди и 
био релативно неразвијен у односу на реални сектор економије, услед наслеђених 
проблема из периода реалсоцијализма који се односе на државну контролу над 
активностима банкарског сектора, висок ниво концентрације и структурну 
сегментацију.
171
 Алокација капитала државним предузећима  је вршена путем система 
директног кредитирања, и то како за инвестиције, тако и за текуће пословање. У таквим 
условима, оцена бонитета и ризика није играла никакву улогу у доношењу одлуке о 
одобравању кредита. Јединствена државна банка (mono-bank)  је обављала функције, 
како централног, тако и пословног банкарства, држећи монопол над обављањем свих  
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трансакција у земљи. Све међународне трансакције одвијале су се преко посебне банке 
која је била специјализована за те послове, да би се домаћи финансијски сектор 
изоловао од спољних утицаја. Поред тога, постојале су специјализоване банке задужене 
за поједине секторе привреде, а све у циљу лакшег остваривања планских циљева.
172
 
Одређене реформе финансијског сектора у појединим земљама Централне и 
Источне Европе (као што су на пример Бугарска, Мађарска, Пољска и Чехословачка) 
отпочете су непосредно пре пада комунизма, у циљу повећања значаја финансијског 
сектора у привреди и ефикасности државних предузећа. Наиме, крајем 80-их година ХХ 
века извршено је издвајање одређених сектора, одељења или филијала јединствене 
државне банке као независних ентитета, који су имали за циљ преузимање и решавање 
проблема неперформансних зајмова државних предузећа. С обзиром да нису 
прикупљале депозите, јединствена државна банка је овим специјализованим банкама 
одобрила кредите за рефинансирање, како би им обезбедила средства за нормално 
функционисање. Паралелно са тим, поједине земље Централне и Источне Европе (међу 
којима је прва била Мађарска) су дозволиле заједничка улагања са иностраним 
партнерима у области банкарства. Циљ оваквог потеза мађарске владе био је да се 
заједничка улагања у индустрији учине привлачнијим за стране инвеститоре, јер на тај 
начин не би били принуђени да своје трансакције обављају преко неке од неефикасних 
домаћих банака, већ преко ефикасних банака у мешовитом власништву.
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Први корак у реформи банкарског система у већини транзиционих привреда 
подразумева раздвајање јединствене државне банке на два нивоа и креирање тзв. „two-
tier“ система. Први ниво чини централна банка, као врховна монетарна институција,  
док се други ниво састоји од државних пословних банака, којима је додељена већа 
аутономија у доношењу одлука о алокацији средстава. С обзиром да је први корак 
односно децентрализација извршена на мање више исти начин у свим транзиционим 
привредама, примењене стратегије реформе банкарског сектора у земљама у 
транзицији се разликују према начину на који је реформисан други ниво банкарског 
сектора. У том смислу, током транзиције издвојила су се два приступа реформама 
банкарског сектора: санација и либерализација уласка нових банака. 
Санација подразумева приступ у коме су новонастале комерцијалне банке 
најпре докапитализоване и након тога, уколико је то потребно, приватизоване (Слика 
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Слика 4 – Санација као приступ реформи банкарског сектора 
 
Извор: Alimkulov, A., (1999), A Transformation Model for Bankng Systems in Transition Economies. 
International Conference Academy of Business & Administrative Sciences," Barcelona, Spain, 
http://www.sba.muohio.edu/abas/1999/alimkuas.pdf 
Други приступ, уклањање баријера за улазак нових банака подразумева 
либерализацију уласка нових банака, чиме се олакшава приватизација државних банака 
и повећава њихова ефикасност путем јачања конкуренције (Слика 5). Овакав начин 
реформе банкарског система примењен је у земљама бившег Совјетског савеза. 
Слика 5 – Либерализација уласка нових банака као приступ реформи банкарског 
сектора 
 
Извор: Alimkulov, A., (1999), A Transformation Model for Bankng Systems in Transition Economies. 
International Conference Academy of Business & Administrative Sciences," Barcelona, Spain, 
http://www.sba.muohio.edu/abas/1999/alimkuas.pdf 
Примена различитих приступа је резултат разлика у почетним условима у 
поменутим регионима (као што су институционално наслеђе и дубина финансијског 
тржишта) и напретка у осталим, комплементарним реформама (као што је 
макроекономска стабилизација и реформа реалног сектора и законске регулативе).
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Како би се стекао увид у кључне разлике између ова два приступа у Табели 10 
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Табела 10 – Упоредна анализа приступа реформама банкарског сектора 
Санација Либерализација уласка нових банки 
Почетни услови 
 Земље Централне и Источне Европе су 
имале знатно повољније почетне услове од 
земаља бившег Совјетског Савеза, с 
обзиром на релативно нижу инфлацију и 
мањи износ неперформансних зајмова. Томе 
треба додати и чињеницу да је много пре 
почетка транзиције одређени број ових 
земаља дозволио заједничка улагања са 
страним банкама, што је омогућило 
трансфер know-how-а у области пословног 
банкарства. 
 Хиперинфлација у земљама бившег 
Совјетског Савеза обезвредила је 
неперформансне зајмове преко негативне 
каматне стопе, па није било потребе да се 
банке докапитализују. Поред тога, за тако 
нешто није било ни довољно средстава, с 
обзиром на смањене јавне приходе у овим 
земљама у почетним фазама транзиције. 
Друга фаза реформи 
 Проблем неперформансних зајмова је решен 
путем свеобухватног финансијског и 
оперативног реструктурирања. 
 Релативно рестриктивнија политика уласка 
нових банака је утицала на смањење 
конкуренције у банкарском сектору. 
 С обзиром да су неперформансни зајмови 
обезвређени, овај проблем је једноставно 
игнорисан. 
 Улазак нових приватних банака је био 
далеко либералнији, што је довело до појаве 
великог броја малих недовољно 
капитализованих банака. 
Трећа фаза реформи (приватизација) 
 Приватизација се одвијала релативно споро, 
јер реструктурирање и докапитализација 
државних банака изискује доста времена. 
Као резултат тога може доћи до 
ограничавања експанзије ефикасних банака. 
 Брзо одвијање приватизације државних 
банака, карактеристично за овај приступ, 
може довести до слабе пруденционе 
контроле и супервизије, што може 
неутралисати позитивне ефекте настале од 
повећане конкуренције. 
Извор: Alimkulov, A., (1999), A Transformation Model for Bankng Systems in Transition Economies. 
International Conference Academy of Business & Administrative Sciences," Barcelona, Spain, 
http://www.sba.muohio.edu/abas/1999/alimkuas.pdf 
Имајући у виду почетне услове и начин на који су се одвијали реформски 
процеси у транзиционим привредама, банкарски системи земаља у транзицији се налазе 
у различитим фазама трансформације ка тржишном начину пословања. У Табели 11 дат 
је приказ показатеља карактеристика банкарског сектора у појединим земљама у 
транзицији, како би се стекао увид у одвијање реформских процеса у овој области и 












Табела 11 – Карактеристике банкарског сектора појединих транзиционих привреда 
у зависности од примењеног приступа реформама у периоду од 1994. до 2009. године 
Извор:
 1
Израчунато на основу података о броју банака из одрговарајућих издања „Извештаја о 
транзицији“ (http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml) и података о 
броју становника из UNCTADStat базе података 
(http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=97).  
2
Подаци о учешћу имовине државних банака у укупној имовини банака из одрговарајућих издања 
„Извештаја о транзицији“, http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml. 
3
Израчунато на основу података о броју иностраних банака и укупном броју банака у земљи из 
одрговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml. 
Имајући у виду недовољну дубину финансијског тржишта, банке у земљама 
бившег Совјетског Савеза су биле економски и политички  маргинализоване, па су 
владе у тим земљама биле недовољно заинтересоване да подрже реформу банкарског 
система. У том смислу, либерализација услова за оснивање банака је била погодније 
решење за њих, јер она доводи до спонтане приватизације државних банака, отварања 
нових приватних банака и затварања оних које су неефикасне.
175
 С обзиром на 
примењену стратегију, распад Совјетског Савеза, земље чланице су дочекале са 
великим бројем банака, који значајно превазилази стандарде тржишних привреда и који 
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Земље 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2003. 2006. 2009. 
Број банака на милион становника
1 
Јерменија 12,46 10,86 10,40 9,56 10,28 10,02 10,08 6,26 6,99 7,41 
Азербејџан 27,36 23,16 17,32 12,50 9,90 8,70 7,27 5,50 5,08 5,12 
Естонија 15,07 12,56 10,62 8,59 4,33 5,09 5,12 5,23 10,61 13,05 
Грузија 43,83 19,93 12,22 10,77 8,84 8,12 6,74 5,26 3,82 4,32 
Мађарска 4,15 4,06 3,97 3,98 4,28 4,19 4,11 3,75 3,97 3,79 
Пољска 2,13 2,10 2,10 2,16 2,16 2,01 1,90 1,52 1,65 1,75 
Словачка 3,92 4,66 4,47 4,65 5,01 4,64 4,27 3,90 4,63 4,61 
Румунија 0,87 1,04 1,36 1,45 1,59 1,51 1,47 1,35 1,40 1,37 
Учешће имовине државних банака у укупној имовини банака у земљи (у %)
2 
Јерменија 1,9 2,4 3,2 3,4 3,7 3,5 3,8 0,0 0,0 0,0 
Азербејџан 77,6 80,5 77,6 80,9 65,5 82,5 60,4 55,3 51,0 43,4 
Естонија 28,1 9,7 6,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Грузија 67,9 45,8 0,0, 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Мађарска 62,8 52,0 16,3 10,8 9,8 7,8 7,7 7,4 7,4 3,9 
Пољска 80,4 71,7 69,8 51,6 48,0 24,9 23,9 25,7 21,1 22,1 
Словачка 66,9 61,2 54,2 48,7 50,0 50,7 49,1 1,5 12,5 16,7 
Румунија 80,4 84,3 80,9 80,2 74,6 50,3 50,0 40,6 5,9 7,9 
Учешће иностраних банака у укупном броју банака (у %)
3 
Јерменија 2,44 2,86 3,03 3,33 3,12 38,71 35,48 42,10 47,62 63,64 
Азербејџан 0,48 1,11 2,21 3,03 3,80 7,14 8,47 8,70 11,36 19,56 
Естонија 4,54 22,22 20,00 25,00 50,00 42,86 57,14 57,14 85,71 82,35 
Грузија 0,44 2,97 9,84 15,09 20,93 17,95 28,13 25,00 58,82 78,95 
Мађарска 39,53 50,00 60,98 73,17 63,64 67,44 78,57 76,32 70,00 60,53 
Пољска 13,41 22,22 30,86 34,94 37,35 50,65 63,01 79,31 82,54 85,07 
Словачка 21,05 36,00 37,50 36,00 40,74 44,00 60,87 76,19 40,00 44,00 
Румунија 15,00 25,00 25,81 33,33 44,44 55,88 63,64 70,00 83,87 80,64 
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је знатно већи него у посматраним земљама Централне и Источне Европе, што показују 
подаци о броју банака на милион становника. Међу земљама које су примениле 
слободан улазак банака, највећи број банака је имала Грузија, где је 1994. године било 
43,83 банака на милион становника, затим следе Азербејџан са 27,36,  Естонија са 15,07 
и, на крају, Јерменија са 12,46.  
Насупрот њима, земље  Централне и Источне Европе су реформама банкарског 
сектора приступиле поступно, полазећи од тога да најпре треба решити бројне 
наслеђене проблеме и тек након тога надоградити институционалну инфраструктуру и 
законску регулативу, како би се достигли стандарди у овој области који важе у 
развијеним тржишним привредама. За банке од виталног значаја су у већини земаља 
формиране посебне агенције за приватизацију и специјализоване државне банке тзв. 
„банке болнице“, као што је „Slovenska Inkasni“ у Словачкој.
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 Узимајћи у обзир да су 
се реформе постепено одвијале, не чуди чињеница да је степен концентрације у 
земљама које су примениле санацију био знатно већи него у земљама које су примениле 
слободан улазак, што доказује и знатно мањи број банака на милион становника на 
почетку посматраног периода. Интересантно је приметити да је Мађарска, као земља 
која је у групи земаља које су примениле санацију имала највећи број банака на милион 
становника 1994. године, те године имала три пута мање банака него Јерменија, као 
земља која је имала најмањи број банака међу земљама које су примениле 
либерализован улазак банака, што говори о значајним разликама међу посматраним 
групама земаља.  
Временом, јаз између њих се смањивао. Тако је Грузија, као земља која је на 
почетку посматраног периода имала највећи број банака, на крају посматраног периода 
је имала најмањи број банака на милион становника у својој групи (4,32), што је нешто 
ниже од оног у Словачкој, која је на крају периода имала највећи степен конкуренције 
међу земљама које су примениле санацију. Наиме, у земљама које су примениле 
либерализован улазак дошло је до смањивања броја банака, пре свега, услед тога што 
су новоосноване банке биле углавном мале и поткапитализоване, па је због 
неефикасног пословања дошло до њиховог гашења или укрупњавања путем 
одговарајућих статусних промена. Са друге стране, земље које су примениле санацију 
су, након докапитализације и реструктурирања, либерализовале у извесној мери 
оснивање нових банака, што је условило пораст броја банака у овим земљама. 
Висок ниво концентрације у земљама Централне и Источне Европе на почетку 
посматраног периода рефлектује и чињеницу да је велики број тих земаља наставио 
праксу доминације државних банака. Готово да није било привреде у којој је нека 
приватна банка била међу водећим банкама у земљи. Из тог разлога, учешће државе у 
укупној имовини банака је 1994. године у земљама које су примениле санацију било 
изузетно високо, нарочито у Пољској и Румунији (80,4%). Временом се држава све 
више повлачила из банкарског сектора, пре свега услед приватизације великих 
државних банака, али и појавом нових приватних банака на тржишту, па је преостало 
учешће државе у укупној имовини банака на крају периода било врло ниско, нарочито у 
Мађарској (3,9%) и Румунији (7,9%). Поред великих државних банака, у овим земљама 
је почетком посматраног периода егзистирао и одређени број мањих иностраних 
банака, као резултат предтранзиционих реформи. Учешће иностраних банака у 
укупном броју банака је на почетку било највеће у Мађарској, која је прва дозволила 
улазак иностраних банака. Тај тренд се наставио до краја 90-их година ХХ века, након 
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чега је дошло до извесног уједначавања учешћа иностраних банака међу земљама које 
су примениле санацију, да би на крају посматраног периода само Пољска (85,07%) и 
Румунија (80,64%) задржале овако високо учешће иностраних банака у укупном броју 
банака у земљи. 
Насупрот њима, у земљама које су примениле либерализован улазак банака, на 
почетку периода је учешће државе у имовини банака било врло разнолико, да би се на 
крају периода држава у свим земљама, осим у Азербејџану, у потпуности повукла из 
банкарског сектора. Наиме, доминантно учешће државе у банкарском сектору на 
почетку су имали Азербејџан (77,6%) и Грузија (67,9%), али за разлику од Азербејџана, 
где је држава задржала значајно учешће у имовини банака до краја посматраног 
периода, у Грузији се држава већ 1996. године у потпуности повукла из банкарског 
сектора. Њен пример су следиле Естонија (1997. год.) и Јерменија (2001. год.). Уколико 
се паралелно са тим анализирају подаци о учешћу иностраних банака у укупном броју 
банака, може се закључити да су у овим земљама (осим у Азербејџану) крајем 90-их 
година ХХ века доминантно учешће у банкарском сектору имале домаће приватне 
банке, да би након тога примат преузеле иностране банке. То је, пре свега, резултат 
чињенице да је због ниских износа минималног почетног капитала велики број 
предузећа почео да оснива сопствене банке. Чврсто повезане са матичним предузећима, 
већина њих је касније постала срж финансијско-индустријских групација, које су 
карактеристичне за  земље бившег Совјетског Савеза, док су остале, мање успешне, 




Како је држава имала монопол у банкарском сектору у централно-планском 
периоду, може се рећи да је реформа банкарског сектора вероватно један од 
најконтроверзнијих аспеката транзиције. Преношење одговорности за алокацију 
финансијских средстава са државе на менаџмент пословних банака, у великом броју 
транзиционих привреда је угрозило спровођење осталих реформи (пре свега одвијање 
реформе реалног сектора економије) и изложило банкарски систем бројним ризицима, 
нарочито кредитном ризику, који је резултат два проблема
178
: 
а) Биланси пословних банака били су оптерећени наслеђеним потраживањима по 
неперформансним зајмовима одобреним државним предузећима у централно-
планском периоду, при чему је њихова наплата била све неизвеснија имајући у 
виду проблеме са којима су се предузећа суочавала услед приватизације и 
реструктурирања, укидања  меких буџетских ограничења и либерализације цена и 
трговине (stock problem); 
б) Банке су наставиле са погрешном праксом одобравања зајмова, наслеђеном из 
централно-планског периода, с обзиром да је менаџмент банака споро усвајао 
праксу одобравања зајмова на бази тржишних критеријума (flow problem).  
У тржишним условима банке смањују проблем недостатка кредитних 
информација и менаџерске иницијативе, путем мониторинга предузећа која 
кредитирају. Имајући у виду споро одвијање приватизације у земљама које су 
примениле градуалистички приступ и неефикасне власничке структуре у земљама које 
су примениле радикални приступ приватизацији (применом масовне приватизације или 
поделом акција радницима и менаџерима), ова функција банака је све више требала да 
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добије на значају. Наиме, банке у транзиционим привредама су требале да наметну 
финанансијску дисциплину својим клијентима, путем веће каматне стопе на кредите 
одобрене мање ефикасним предузећима, али и путем контроле трошења средстава. Али, 
како у земљама у транзицији банке имају потешкоћа у управљању сопственим 
пословањем, тешко се може очекивати њихов позитиван утицај на менаџмент 
предузећа и ефикасност пословања.
179
 С обзиром на то, износ неперформансних зајмова 
се временом све више акумулирао, а постојећим регулаторним телима је недостајало 
подстицаја, стручности и независности да се изборе са овим проблемом. Поред тога, 
недовољно развијена мрежа регулаторних тела допринела је повећању концентрације у 
банкарском сектору, што је увећало системски ризик, услед моралног хазарда и тзв. to-
big-to-fall проблема.
180
   
Да би се смањио ризик пословања банака у транзиционим привредама 
неопходно је успоставити ефикасну институционалну инфраструктуру и регулативу у 
овој области (пре свега закон о стечају, закон о осигурању депозита, законе који се 
односе на супервизију банака, међународне рачуноводствене стандарде и Базелска 
правила), које треба да доведу до промене понашања привредних субјеката који су 
навикнути на пословање у нетржишним условима. Међутим, иако је у већини земаља 
још у почетним фазама транзиције постављен темељ за развој тржишно-оријентисаног 
законског оквира у области банкарства, било је потребно доста времена да се обезбеде 
услови за његово ефикасно функционисање, који се односе на развој кадрова (пре свега 
у области супервизије), постојање јавних и приватних регистара и рејтинг агенција  и 
ефикасно функционисање судова, како би се обезбедило принудно спровођење уговора. 
Снажна покретачка снага која је убрзала реформу банкарског сектора и довела 
до повећања инвестиција у области банкарства била је тежња транзиционих привреда 
да испуне услове за чланство у Европској унији.
 
Остварени позитивни ефекти на пољу 
развоја институција и регулативе, учинили су недовољно опслужено банкарско 
тржиште у транзиционим привредама привлачним за банке из Европске уније.181 Осим 
јачања конкуренције на домаћем банкарском тржишту, банкарски сектор у 
транзиционим привредама чланицама Европске уније уживао је и бројне предности од 
могућности да приступе банкарском тржишту Европске уније, захваљујући увођењу  
јединствене лиценце (single license rule).
182
 
Иако је учињен значајан напредак у развоју банкарског сектора у 
транзиционим привредама, ову позитивну оцену треба ублажити извесним ризицима, 
који би могли да угрозе континуитет реформи у будућности. Прво, темпо развоја 
банкарског сектора је знатно успорен услед недовољних и врло често лоше 
формулисаних и контрадикторних реформских мера, пре свега у мање развијеним 
транзиционим привредама. Друго, иако су усвојени бројни закони у овој области, који 
су у складу са регулативом која се примењује у развијеним привредама, они се 
недовољно и неадекватно примењују. Треће, у великом броју земаља делују бројне 
интересне групе, које су довољно јаке да успоре имплементацију снажне пруденционе 
контроле и супервизије. И, на крају, с обзиром на слабу контролу и супервизију 
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банкарског пословања, недовољну величину и дубину финансијског тржишта, 
асиметричне информације, неизвесну приватизацију банака и њихову недовољну 
капитализацију, не може се очекивати значајан позитивни ефекат банака на менаџмент 
предузећа и ефикасност пословања.
183
 У мери у којој транзиционе привреде успеју да се 
изборе са овим ограничењима, банкарски сектор ће успети да подржи спровођење 
осталих реформи и убрза транзицију ка тржишној привреди. 
 2.3.2. Либерализација каматних стопа 
Либерализација каматних стопа подразумева трансфер контроле над њиховим 
одређивањем са државе на тржиште, како би се обезбедила ефикасна алокација 
финансијских средстава. С обзиром да је у централно-планском периоду држава 
усмеравала ток штедње ка инвестицијама, банке нису играле никакву улогу у 
доношењу одлука о алокацији кредита и одређивању каматних стопа, већ су обим и 
намена кредита, каматне стопе и остали услови кредитирања административно 
одређивани кредитним планом, да би се обезбедило остварење планских циљева. Поред 
тога, уколико неко од зајмопримаца не би извршавао своје обавезе по основу кредита, 
оне нису имале могућност да га приморају да врати кредит.  
Након раздвајања јединствене државне банке на два нивоа, пословне банке су 
посталне независне институције, које имају слободу да одређују активне и пасивне 
каматне стопе, док су зајмопримци добили слободу да бирају банку у којој ће држати 
депозите и узимати кредите. На тај начин се, уместо дотадашње количинске, прешло на 
ценовну рационализацију одобравања кредита. При том, треба имати у виду да се 
либерализација пословања банкарског сектора разликује од либерализације осталих 
економских активности, имајући у виду да је пословање банака под контролом 
централне банке, која мерама монетарно-кредитне политике утиче на њихов рад.  
Због високих стопа инфлације у почетним фазама транзиције политика 
каматних стопа постаје интегрални део стабилизационих политика транзиционих 
привреда, јер је у том периоду финансијско тржиште обично веома неразвијено и, у 
складу с тим, примена операција на отвореном тржишту ограничена.
184
 Међутим, раст 
активних каматних стопа, осим што ограничава масу одобрених кредита, често изазива 
и негативну селекцију, јер мање ризични клијенти могу бити обесхрабрени да узимају 
кредите због аверзије према ризику. Уколико банке немају довољно информација да 
оцене бонитет дужника, многа, нарочито мала предузећа, која су спремна да плате 
вишу каматну стопу, могу остати без неопходних средстава због страха од негативне 
селекције. То понекад повлачи са собом и подизање камате на депозите, како би банке 
себи обезбедиле средства да улазе у ризичне, али потенцијално врло профитабилне 
пласмане. Овакво понашање банака доводи до финансијских криза, које се брзо преносе 
на остале сегменте привреде, а које нарочито погубно делују на недовољно развијене 
транзиционе привреде. Да би спречиле овакве последице и приморале земље у 
транзицији да уведу финансијску дисциплину у своје банкарске системе, ММФ и 
Светска банка су условиле даље додељивање средстава овим привредама, увођењем 
политике позитивне реалне каматне стопе. 
Политика позитивне реалне каматне стопе омогућава банкарским системима у 
транзиционим привредама прикупљање атомизиране штедње. Централно планске 
привреде су се у почетним фазама транзиције суочавале са проблемом „монетарног 
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вишка“. Ови вишкови ликвидности јавили су се као резултат опште рационализације 
употребе робе широке потрошње, која је становништво ставила у ситуацију да 
располаже значајним износима слободних новчаних средстава, а да, при том, оно има 
врло мало избора за улагање тих средстава. У таквим условима, због недовољне 
развијености финансијског тржишта, каматна стопа која је већа од стопе постојеће и 
очекиване инфлације мотивише становништво да улаже новац у банке. 
Треба имати у виду да је одржавање позитивне реалне каматне стопе у 
инфлаторним условима веома тежак задатак, јер се не може са задовољавајућом 
прецизношћу предвидети будући пораст цена. Зато би монетарне власти у земљама у 
транзицији требало да одржавају пасивну каматну стопу на нивоу који обезбеђује 
довољан прилив депозита (минимална пасивна каматна стопа би могла бити везана за 
кретање дисконтне стопе централне банке) и довољно висок каматни спред (а не да се 
дефинише горња граница активних каматних стопа).
185
 Овакав потез монетарних 
власти обезбеђује банкама известан степен флексибилности у вођењу пословне 
политике у односу на политику ограничавања активних каматних стопа, која може 
негативно утицати на профитабилност банака. 
Приликом дефинисања стратегије либерализације каматних стопа посебну 
пажњу треба посветити на следеће елементе стратегије
186
: 
а) почетак и брзину спровођења либерализације; 
б) редослед мера либерализације. 
Креатори економске политике најпре морају да одреде када ће почети са 
мерама либерализације каматних стопа и којом брзином ће спроводити те мере. 
Постоји опште прихваћено схватање да либерализацију каматних стопа треба 
ускладити са током осталих реформских процеса, нарочито макроекономске 
стабилизације и реформе реалног и банкарског сектора. У том смислу, може се рећи да 




а) релативно стабилно макроекономско окружење; 
б) задовољавајућа солвентност банака и њихових клијената; 
в) задовољавајућа развијеност финансијског тржишта; 
г) довољно конкурентно финансијско тржиште. 
Земље које карактеришу тешки макроекономски и финансијски поремећаји, 
неразвијена контрола и супервизија и несолвентне финансијске институције, могу 
запасти у озбиљне проблеме уколико превише рано и/или превише брзо спроведу мере 
либерализације каматних стопа. Један од основних ризика преране либерализације 
каматних стопа је то што би у том случају поткапитализоване банке повећале каматне 
стопе на депозите како би наставиле са праксом одобравања кредита ризичним 
клијентима, што може довести до низа банкротстава и слома банкарског система. Како 
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би избегле ове последице, многе земље су биле принуђене да поновно уведу контролу 
каматних стопа и тиме се врате на почетно стање пре почетка либерализације, као што 
се то десило у Турској почетком 80-их и Кореји крајем 80-их година ХХ века.
 188
  
У земљама које нису увеле строга буџетска ограничења и које карактерише 
недостатак стручног и тржишно-оријентисаног менеџмента предузећа и банака, сувише 
брза либерализација каматних стопа може бити контрапродуктивна, јер привредни 
субјекти и финансијске институције обично настављају са праксом нерационалног 
одобравања кредита, наслеђеном из централно-планског периода, где тзв. „патолошки 
зајмопримци“ улазе у високо ризичне пројекте узимајући кредите без обзира на висину 
каматне стопе. Насупрот томе, у привредама које карактерише висок степен 
конкуренције, ефикасна регулатива у банкарском сектору и привредни субјекти који су 
осетљиви на каматне стопе, постоји рационална алокација кредита и адекватна 
трансмисија сигнала монетарне политике, чиме се стварају услови за остваривање 
макроекономске стабилности.  
Са друге стране, превише споро одвијање либерализације може угрозити даљи 
ток реформи и довести до појаве нових поремећаја. Зато је неопходна тесна сарадња 
између монетарних власти и државних агенција задужених за реформу реалног сектора, 
да би се обезбедио континуитет у спровођењу либерализације каматних стопа, 
нарочито уколико још увек постоје предузећа која, због свог изузетног значаја за 
националну економију, добијају субвенционисане кредите јер би кредитирање под 
тржишним условима угрозило њихово пословање.  
Приликом одређивања редоследа мера либерализације каматних стопа треба 
водити рачуна не само о томе да ли треба прво либерализовати камате на депозите па 
на кредите или обрнуто, него и да ли прво либерализовати камате на трансакције на 
велико (трансакције на међубанкарском тржишту) или на мало (трансакције између 
пословних банака и становништва или фирми). Mehran и Laurens 
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 предлажу да би 
најпре требало либерализовати каматне стопе на трансакције на велико, затим каматне 
стопе на кредите и, на крају, каматне стопе на депозите. Овакав градуалистички 
приступ, са једне стране, обезбеђује профитабилност банака, док, са друге стране, 
омогућава становништву и предузећима да се прилагоде променама у каматним 
стопама.  
Либерализација каматних стопа на међубанкарском тржишту не погађа 
директно ширу јавност, што умањује социјалне и политичке притиске. Поред тога, на 
овај начин се започиње реформа монетарне политике, јер се стварају услови за развој 
међубанкарског тржишта и секундарног тржишта за владине обвезнице, чиме се 
успоставља основа за будућу контролу понуде новца путем операција на отвореном 
тржишту. Либерализацијом камата на кредите, пре либерализације камате на депозите, 
избегава се претерано оштра конкуренција у банкарском сектору која би угрозила 
профитабилност банака и, самим тим, се „купује време“ да пословне банке побољшају 
своје пословање и финансијску структуру. У том периоду, влада треба да усвоји  
законску регулативу у области колатерала и стечаја, који су од изузетног значаја за 
пословање у тржишним условима.  
У земљама Централне и Источне Европе каматне стопе су либерализоване 
почетком 90-их година ХХ века. До краја 1992. године ХХ века готово све банке у овим 
земљама су слободно одређивале активне и пасивне каматне стопе, које су углавном 
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пратиле референтну каматну стопу централне банке. Рестриктивна монетарна политика 
и монетарна нестабилност утицале су на то да ове земље започну транзицију са 
изузетно високим номиналним каматним стопама. У Табели 12 дати су подаци о 
кретању каматних стопа у одабраним земљама у транзицији. 
Табела 12 – Каматне стопе у одабраним земљама у транзицији у периоду од 1991. 
до 2009. године 
Извор: Светска банка, http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview.aspx 
На основу приказаних података може се закључити да, и поред високих 
каматних стопа, 1991. године Мађарска и Бугарска нису успеле да одрже позитивну 
реалну каматну стопу због изразито високе инфлације у овим земљама, док је 
Словенија успела да оствари позитивну реалну каматну стопу уз активну каматну стопу 
од 824,6%, која је преко 20 пута већа од оне у Мађарској. Након тога, каматне стопе у 
Мађарској и Словенији почињу да опадају. Али, за разлику од Мађарске где је дошло 
до смањења инфлаторних притисака, што је омогућило да се и поред смањених 
каматних стопа оствари позитивна реална каматна стопа, у Словенији је смањење 
каматних стопа, због високе инфлације 1992. и 1995. године, довело до негативне 
реалне каматне стопе.  
Осим инфлаторних притисака, на висину каматних стопа у великој мери су 
утицали и акумулирани неперформансни зајмови. Високе каматне стопе су уједно и 
узрок и последица неперформансних зајмова. Узрок, зато што високе каматне стопе 
подстичу негативну селекцију, јер су само високо ризични клијенти спремни да плате 
високе каматне стопе, а последица, зато што банке покушавају да покрију губитке од 
неперформансних зајмова путем повећања каматних маржи. На тај начин су земље у 
транзицији (пре свега земље Бившег Совјетског Савеза) знатно повећале системски 
ризик и покренуле зачарани круг ризичних кредита и високих каматних стопа које су 
угрозиле финансијску стабилност.
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 Из Табеле 12 се може уочити да 2000. године 
долази до извесног уједначавања каматних стопа у посматраним земљама што је 
резултат макроекономске стабилизације, решавања питања неперформансних зајмова и 
повећања ефикасности банкарског сектора. Известан раст каматних стопа на крају 
посматраног периода резултат је деловања светске економске кризе. 
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Индикатори 1991. 1992. 1993. 1994. 1995. 1996. 2000. 2005. 2009. 
Мађарска
 
Активна кам, стопа (у%) 35,2 33,1 25,4 27,4 32,6 27,3 12,6 8,5 11,0 
Пасивна кам, стопа (у%) 30,4 24,4 15,7 20,3 24,4 18,6 9,5 5,2 5,8 
Каматни спред (у %) 4,8 8,6 9,7 7,1 8,2 8,7 3,1 3,3 5,2 
Реална кам, стопа (у %) -2,4 9,5 3,4 6,6 4,6 4,2 2,6 5,9 7,2 
Бугарска
 
Активна кам, стопа (у%) 52,5 74,1 76,9 102,5 79,4 291,1 11,3 8,7 11,3 
Пасивна кам, стопа (у%) 39,5 45,0 42,6 51,1 35,9 74,7 3,1 3,1 6,2 
Каматни спред (у %) 13,0 29,0 34,3 51,4 43,4 216,4 8,2 5,6 5,1 
Реална кам, стопа (у %) -53,3 9,1 17,1 17,3 10,5 97,5 4,4 1,2 6,7 
Словенија 
Активна кам, стопа (у%) 824,6 195,1 48,6 38,9 23,4 22,6 15,8 7,8 5,9 
Пасивна кам, стопа (у%) 682,5 153,0 33,0 28,1 15,4 15,1 10,0 3,2 1,4 
Каматни спред (у %) 142,1 42,1 15,6 10,8 8,0 7,5 5,8 4,6 4,5 
Реална кам, стопа (у %) 374,3 -4,2 8,4 13,3 -4,5 10,2 10,0 6,0 2,9 
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Осим високих каматних стопа, почетак либерализације каматних стопа 
карактерише и висок каматни спред у Бугарској и Словенији (као и у већини земаља 
Централне и Источне Европе и бившег Совјетског Савеза), док је Мађарска одржавала 
релативно низак каматни спред током читавог посматраног периода. Висок каматни 
спред указује на значајну неефикасност банкарског сектора у земљама у транзицији. 
При том, треба истаћи да је он у земљама бившег Совјетског савеза био знатно већи 
него у земљама Централне и Источне Европе, што је довело до недовољне дубине 
финансијског тржишта у овим земљама, односно до недовољне кредитне активности 
банака. Ефикасно решење за овакво стање могао би да буде приступ иностраним 
кредитима, али је оно применљиво искључиво у земљама које немају изражен спољни 
дуг. Тако су у напреднијим земљама из Централне и Источне Европе, које нису имале 
проблем нагомиланог спољног дуга, значајанo учешће у укупним зајмовима 
предузећима имали инострани зајмови, који су кроз повећану понуду средстава, 
утицали на смањење каматних стопа. Насупрот њима, у земљама бившег Совјетског 
Савеза ови инострани кредити су каналисани привреди преко државе и домаћих банака, 
које су позајмљена средства из иностранства пласирале у виду кредита, углавном у 
иностраној валути, што је довело до још веће неефикасности банкарског сектора у овим 
земљама. Најочигледнији пример је Јерменија, земља са релативно ниском инфлацијом 
и стабилном валутом, у којој су домаће банке одобравале кредите у доларима домаћим 
предузећима по стопама 40 - 50%, док су стопе на депозите држане на нивоу 20-30%.
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Одржавање ниских и стабилних каматних стопа представља један од кључних 
сегмената макроекономске политике и стратегије привредног развоја транзиционих 
привреда. Ипак, и поред изузетног значаја и интересовања економиста за овај проблем, 
још увек не постоји консензус о томе колико треба да износи разумна и фер каматна 
стопа и како ту стопу остварити. Оно што се са сигурношћу може рећи је да се 
либерализација каматних стопа може сматрати успешном једино уколико је довела до 
боље алокације кредита и развоја тржишта новца, и тиме до повећања ефикасности 
економске политике, али и привреде као целине. 
2.3.3. Развој тржишта осигурања, берзи и осталих небанкарских финансијских 
институција 
Док су основне банкарске институције постојале у предтранзиционом периоду, 
тржиште капитала и његове пратеће институције (берзе, инвестиционе куће, и сл.) је 
било потребно поново основати након пада комунизма. Ове институције подржавају 
рад банкарског сектора и омогућавају изградњу тржишно-ориjентисаног финансијског 
система. Међутим, и поред изградње неопходне институционалне инфраструктуре и 
усвајања законске регулативе која се односи на ову област, у почетним фазама 
транзиције, финансирање предузећа путем тржишта капитала било је ограничено услед 
дејства бројних фактора, као што су недовољна транспарентност и информисаност 
учесника на тржишту, релативно низак обим трговања, уско специјализована тржишта, 
недовољна ликвидност тржишта капитала, недовољно диверзификована структура 
небанкарских финансијских институција, кашњење са применама законских прописа и 
оснивањем неопходних регулаторних институција, високо учешће ванберзанске 
трговине и ниска капитализација брокерских и дилерских кућа.
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 Имајући у виду ова 
ограничења, може се закључити да развој ефикасног финансијског система у 
транзиционим привредама представља веома дуготрајан и тежак процес, чије 
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спровођење захтева свеобухватну и координирану акцију државе, финансијских 
институција и регулаторних тела. 
Небанкарске финансијске институције у земљама у транзицији доприносе 
прикупљању и усмеравању домаће штедње и увођењу финансијске дисциплине 
предузећима. Постоји широк спектар институција које чине тржиште хартија од 
вредности, почевши од обичних и електронских берзи и њихових маркет мејкера, преко 
клириншких и обрачунских кућа, па све до заступника издавалаца хартија од вредности  
и инвеститора. Поред тога, инвеститори у хартије од вредности често се ослањају на 
услуге инвестиционих компанија, пензионих фондова и осигуравајућих кућа. С 
обзиром на овако велики број различитих учесника на тржишту, потребно је 
имплементирати одговарајућу регулативу, која омогућава стварање организованог и 
стабилног амбијента за трговање хартијама од вредности.
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Најразвијенији сегмент тржишта капитала у транзиционим привредама је 
тржиште акција, чији развој је покренуо процес приватизације у овим земљама. У том 
смислу, појава и даљи развој овог тржишта у великој мери је зависио од доминантног 
метода приватизације у конкретној земљи. До отварања и експанзије берзи најпре је 
дошло у земљама које су се одлучиле за радикалну приватизацију применом масовне 
ваучерске приватизације (Бугарска, Румунија, Словачка и Чешка), што је у веома 
кратком року довело до значајног пораста тржишне капитализације у овим земљама. 
Међутим, пораст тржишне капитализације није био праћен одговарајућим порастом 
ликвидности тржишта, с обзиром да су издаваоци ових акција биле неликвидне 
државне фирме. Зато је, након иницијалног раста обима трговине, дошло до скидања 
великог броја акција са листинга берзе, што је смањило број акционара и повећало 
концентрацију власништва. Насупрот њима, у земљама које су се одлучиле за 
градуалистичко спровођење приватизације путем јавног позива за куповину акција, као 
што су Пољска и Мађарска, постепено су повећавале обим трговања и број листираних 
предузећа, што је довело до стабилног развоја тржишта акција у овим земљама.
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У том смислу, може се рећи да су се транзиционе привреде у успостављању 
тржишта акција  суочиле са два проблема
195
: 
а) Било је нереално очекивати да ће тржиште акција обезбедити неопходну 
ликвидност и приступ капиталу тако великом броју предузећа. Оваква очекивања 
су била превише оптимистична чак и за земље са великим тржиштем, из разлога 
што се у овим земљама доминантан део тржишне капитализације и трговања 
односи на акције неколицине великих компанија. Због широко дисперзованог 
власништва, овако приватизована предузећа нису успела да унапреде приступ 
капиталу и ефикасност управљања.  
б) Берзе су се појавиле пре него што је успостављена неопходна институционална 
инфраструктура за њихов развој и функционисање. С обзиром на то, листирање 
одређених акција на берзи није представљало гаранцију транспарентне 
регистрације акција, могућности преноса власништва или одсуства манипулације 
ценама, као ни то да оне испуњавају минималне стандарде финансијског 
извештавања. 
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Зато је све до 1995. године заинтересованост иностраних инвеститора за акције 
предузећа из транзиционих привреда било веома мала. Након тога, како су берзе у 
транзиционим привредама хватале корак са развојем берзи у тржишним привредама, 
расло је и интересовање за акције листиране на овим берзама, па је временом све већи 
број акција укључивано у израчунавање берзанских индекса, што је још више повећало 
њихову атрактивност, а самим тим и њихову цену и обим трговања. Паралелно са тим, 
растао је и број компанија чије су акције листиране на иностраним берзама. Ради се 
углавном о успешно приватизованим предузећима из земаља у транзицији, чије су 
акције испуниле услове да буду листиране на европским и америчким берзама, путем 
издавања глобалних депозитних потврда (Global Depository Receipts GDRs) и 
америчких депозитних потврда (American Depository Receipts - ADRs).
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 Овакав тренд 
представљао је показатељ зрелости домаћег тржишта акција (имајући у виду да 
поменуте компаније испуњавају одређене рачуноводствене стандарде и стандарде 
финансијског извештавања) и атрактивности ових компанија. Са друге стране, 
недостатак листирања ових акција на иностраним берзама огледа се у томе што се тиме 
смањује ликвидност и атрактивност домаћег тржита, јер се оно онда заснива на 
трговању акцијама неколицине малих и неликвидних предузећа, чиме се успорава 
његов развој. 
За разлику од тржишта акција, које је, и поред бројних ограничења, имало 
значајан утицај на привредни развој земаља у транзицији, тржиште обвезница је било 
знатно мање развијено и, самим тим, мање заступљено као извор прибављања капитала. 
Ради се углавном о примарном тржишту заснованом на државним обвезницама, 
издатим у циљу покривања нагомиланог буџетског дефицита, и обвезницама домаћих 
компанија, којима се каналише домаћа штедња ка тим компанијама. Секундарно 
тржиште за ове обвезнице ретко где је постојало, с обзиром да су већину државних 
обвезница држале домаће банке, али и због недовољне развијености институционалних 
инвеститора, као највећих купаца корпоративних обвезница у развијеним тржишним 
привредама. 
Креирање домаћег тржишта обвезница у земљама у транзицији је веома тежак 
задатак. За почетак, потребно је да постоји критична маса издавалаца корпоративних 
обвезница и њихових купаца, односно да постоји довољно учесника и на страни понуде 
и на страни тражње, али и да се олакша њихово повезивање. Да би успеле у томе, земље 
у транзицији треба да испуне следеће услове
197
: 
а) да убрзају развој институционалних инвеститора; 
б) да развију тржиште државних хартија од вредности, како би се успоставио репер за 
утврђивање цена обвезница; 
в) да оснују одговарајуће рејтинг агенције. 
Земље које су успеле да испуне ове услове, доживеле су значајну експанзију 
обима трговања обвезницама, при чему је величина тржишта државних обвезница у 
тим земљма слична онима у развијеним тржишним привредама у Европи. При том, 
треба имати у виду да у већини транзиционих привреда тржиште обвезница још увек 
није довољно развијено, нарочито за корпоративне обвезнице. Због високих трошкова 
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емисије, издавање обвезница се врло ретко користи као извор пословних средстава, па 
су у већини земаља банкарски кредити и даље доминантан вид финансирања предузећа. 
Осим што купује акције, становништво у транзиционим привредама врло ретко 
учествује у директном финансирању предузећа, већ своја слободна новчана средства 
пласира у виду различитих облика уговорне штедње, као што су уговор о животном 
или приватном пензионом осигурању. С обзиром да каналишу слободна новчана 
средства од становништва ка привреди, институционални инвеститори представљају 
кључни фактор развоја домаћег тржишта капитала и преласка на тржишни начин 
привређивања. Експанзија институционалних инвеститора у транзиционим привредама 
решава проблем асиметричних информација и убрзава развој тршишта капитала, 
обезбеђујући му ливидност и одговарајућу дубину.  
За разлику од осталих финансијских посредника, портфолио институционалних 
инвеститора чине углавном дугорочне хартије од вредности. Имајући у виду ову 
оријентисаност на дугорочне пласмане у поређењу са краткорочним интересима 
индивидуалних инвеститора, може се закључити да посредничка улога 
институционалних инвеститора доводи до смањења рочне премије и, самим тим, до 
смањења цене капитала. Поред тога, до смањења цене капитала долази и услед 
смањења премије тржишног ризика, из разлога што институционални инвеститори 
удружују средства индивидуалних инвеститора формирајући портфолио хартија од 
вредности којима управља професионални менаџмент. Смањење цене капитала 
омогућава предузећима да јефтиније прибаве неопходна финансијска средства на 




Један од значајних корака ка успостављању тржишне привреде је развој и 
експанзија тржишта осигурања. Иако је регулатива у области животног и неживотног 
осигурања у већини транзиционих приведа развијена и имплементирана средином 90-
их година ХХ века, интензиван развој осигуравајућих компанија отпочео је тек 
почетком XXI века, првенствено у Пољској, Чешкој, Мађарској и Словенији.
199
 У 
већини земаља, индустрија осигурања је високо концентрисана, при чему најчешће 
доминирају приватизоване државне осигуравајуће куће. Земље које су међу првима 
омогућиле улазак иностраних осигуравајућих институција оствариле су најдубљу 
пенетрацију и развој тржишта осигурања.  
Реформа пензионог осигурања у земљама у транзицији, подстакла је снажан 
развој регулативе у овој области и експанзију приватног пензионог осигурања, 
нарочито у Мађарској, Пољској, Литванији, Словачкој и Чешкој. Основни циљ реформе 
био је да се обезбеди боље управљање средствима пензионог осигурања, трансфером 
управљања овим средствима са државних на приватне институције. Осим тога, развој 
приватних пензионих фондова повећава ликвидност тржишта капитала, пре свега 
тржишта државних обвезница, с обзиром да се пензиони фондови најчешће одлучују за 
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држање ових обвезница као нискоризичних хартија од вредности. Међутим, реформа 
пензионог осигурања у транзиционим привредама повезана је са бројним ризицима
200
: 
а) Спровођење реформе пензионог система у условима недовољно развијене законске 
и институционалне инфраструктуре не обезбеђује довољну транспарентност 
пословања пензионих фондова и заштите инвеститора, што може довести до 
бројних проневера и пада поверења у пензионе фондове; 
б) Висока инфлација или финансијске кризе, као резултат неефикасне 
макроекономске политике, могу узроковати негативан принос пензионих фондова; 
в) Постоји опасност од настанка шпекулативних мехура, уколико пензиони фондови у 
транзиционим привредама превише улажу у акције којима се тргује на слободном 
берзанском тржишту. Цене тих акција могу да расту вртоглавом брзином, али када 
се „мехур распрши“ пензиони фондови бележе значајне губитке, што може 
изазвати финансијску кризу са далекосежним последицама. 
Још једна од финансијских институција која карактерише развијено 
финансијско тржиште јесу инвестициони фондови. Како би се обезбедило њихово 
успешно пословање и експанзија у земљама у транзицији неопходно је имплементирати 
ефикасну законску регулативу у области заштите инвеститора, с обзиром да се они 
ослањају на стручност и професионалност менаџера ових фондова. Наиме, током 
пословања ових фондова често се јавља сукоб интереса између инвеститора и менаџера, 
с обзиром да менаџери често улазе у ризичније пласмане, надајући се већем приносу, 
док инвеститори углавном имају знатно већу аверзију према ризику. Да би се ублажио 
овај сукоб интереса, одговарајућом законском регулативом треба уредити области као 
што су најбоље извршење трговине, одређивање висине накнада и провизија, 
трансакције међу повезаним лицима, преузимање ризика, лиценцирање менаџера 
фондова, јавно објављивање инвестиционе политике и свих провизија које проистичу 
из пословања фонда и сл.
201
 
И поред бројних ограничења за развој финасијског сектора у транзиционим 
привредама, несумњиво је дошло до извесног напретка у овој области. При том, треба 
имати у виду да са развојем тржишта капитала у земљама у транзицији долази до 
њиховог већег повезивања, али и до конвергенције регулативе, инфраструктуре и 
инструмената, нарочито под дејством евроинтеграција, што доприноси њиховом даљем 
развоју и укључивању у светско тржиште капитала. Перпектива чланства у Европској 
унији и, самим тим учешће у „Плану за финансијске услуге“ (Financial Services Action 
Plan – FSAP) и „Међународним стандардима за финансијско извештавање“ 
(International Financial Reporting Standards – IFRS), била је катализатор брзог 
унапређења регулативе у овој области, па су земље чланице претрпеле значајне 
промене финансијског система током кандидатуре за чланство.
202
 Као резултат тога, 
након пријема у Европску унију ове земље су се врло брзо по нивоу тржишне 
капитализације, обиму трговања и активности институционалних инвеститора 
приближиле развијеним чланицама. Зато би у наредном периоду остале земље у 
транзицији, међу којима је и наша земља, требало да следе пример ових земаља у 
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развоју ефикасног финансијског система, а нарочито у изградњи мреже небанкарских 
финансијских институција. 
2.4. Квалитет јавне власти   
Једна од најједноставнијих, а уједно и најефикаснијих, ствари које власт у 
одређеној земљи може да учини за побољшање квалитета пословног окружења јесте да 
унапреди свој начин управљања. Квалитет јавне власти, као аспект пословног 
окружења, односи се, пре свега, на активности политичке елите у земљи, која доноси 
одговарајућа правна акта (законе, уредбе и сл.) и мере економске политике, којима се 
уређује амбијент у коме послују привредни субјекти. Међутим, усвајање неопходних 
законских одредби и мера економске политике не би требало да буде крајњи циљ 
активности владе, већ треба обезбедити и њихову доследну и свеобухватну примену, 
како би се избегла корупција и rent-seeking. Поред тога, овај сегмент пословног 
окружења подразумева и обезбеђивање стабилне политичке ситуације у земљи, у 
смислу смањења могућности за избијање ратова, државних удара, терористичких 
напада и деловање криминалних група, чиме се обезбеђује извесност и предвидљивост 
пословања привредних субјеката, али и заштита њихове имовине. У том смислу, јавно 
управљање се може дефинисати као „укупност формалног и неформалног 
институционалног окружења, у којем непосредно делују појединци, друштвена 
удружења, државни функционери и службеници, да би се омогућило спровођење 
одређене државне политике и побољшала координација у приватном сектору“.
203
  
Имајући у виду да су политички и економски развој уско повезани и међусобно 
условљени, значај јавног управљања у транзиционим привредама огледа се у 
изналажењу оптималног односа између деловања државе и тржишта, при чему треба 
имати у виду да је њихово деловање комплементарно. Тржиште не може да 
функционише без владавине права и заштите имовине, док је, са друге стране, кључна 
улога државе да ствара подстицајно окружење, које утиче на јачање предузетничке 
иницијативе привредних субјеката у земљи.     
2.4.1. Ефикасност владе, квалитет законске регулативе и владавина права у 
земљи 
У периоду реалсоцијализма, држава је била главни узрочник поремећаја и 
неравнотежа, који су кулминирали у кризи привредног система. „Друштво под називом 
реалсоцијализам било је политичко друштво, јер је политика имала потпуну 
доминацију над свим осталим облицима друштвеног живота, а пре свега, над 
економијом. Дакле, у тзв. реалсоцијализму политички аспект је био одређујући 
карактер друштвено економског система. Транзиција, као процес промена, треба да 
обезбеди неку врсту метаморфозе, преображаја из политичког у економско 
друштво“.
204
 Овај аспект реформи би, у том смислу, требао да буде један од кључних 
циљева транзиције, али и уједно један од највећих изазова за транзиционе привреде. 
Већина земаља Југоисточнe Европe и бившег СССР-а, започеле су спровођење 
реформских процеса без консензуса шире јавности о неопходности измене привредног 
система, као и о циљевима, темпу  и начину спровођења реформи. Транзиција, као 
стратегија будућег развоја земље, наметнута је од стране државног врха, а у појединим 
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земљама је чак становништво стављено пред свршен чин након распада Совјетског 
Савеза, с обзиром да су лидери Комунистичке партије аутономно донели одлуке о 
спровођењу почетних мера транзиције.
205
 Уместо спровођења свеобухватног сета 
реформи, политичке структуре у овим привредама су се одлучиле за парцијално 
спровођење реформи које, у комбинацији са меким буџетским ограничењима, ствара 
доста простора за корупцију, rent-seeking и наставак праксе  нефикасног пословања из 
централно-планског периода. Паралелно са тим, владајуће структуре у овим земљама 
усредсредиле су се на задржавање пређашње позиције на политичкој сцени и 
успостављање веза са власницима великих и моћних предузећа, који су путем сарадње 
са државним врхом желели да обезбеде повлашћени положај у новом систему. Ове, 
веома утицајне групе приватних власника, које успоравају реформе и из тога извлаче 
значајне користи, још увек постоје у већини земаља Југоисточне Европе и бившег 
СССР-а.  
Насупрот њима, у Централној Европи и Балтичим земљама ситуација је била 
знатно другачија. Ове привреде су у раним фазама транзиције успоставиле демократске 
режиме и, захваљујући чврстим везама са развијеним Европским привредама и 
перспективи чланства у Европској унији, успеле да постигну широк друштвени 
консензус о неопходности и основним правцима реформи. Владе у овим земљама су 
биле одлучне и доследне у спровођењу реформи, уклањајући препреке за улазак нових 
актера на економску сцену, путем либерализације цена и трговине, увођења строгих 
буџетских ограничења и уклањања наслеђених неравнотежа из централно-планског 
периода. Применом оваквог приступа, временом је дошло до јачања владавине права, 
стварања конкурентног пословног окружења и јачања подршке јавности даљем 
спровођењу реформи, што је овим земљама омогућило свеобухватан и одржив 
преображај привредног система. 
Да би се успешно избориле са свим изазовима спровођења реформских 
процеса, владе земаља у транзицији морају да уживају кредибилитет у јавности, 
односно морају стећи поверење грађана и привредника да ће бити истрајне и доследне у 
спровођењу дуготрајног и тешког процеса транзиције. У том смислу, Томић 206 истиче 
значај институционалне и политичке трансформације у оквиру трансформације 
политичког система. Под институционалном трансформацијом он подразумева 
успостављање нових институција као основе новог политичког система (устав, 
парламент, председник, правосуђе), а као индикаторе демократизације друштва, у том 
контексту, наводи друштвени легитимитет ових институција, немогућност 
манипулисања њима и уређеност и транспарентност спровођења законских процедура. 
За разлику од институционалне, политичка трансформација обухвата процес 
стварања партија и вишепартијских система, као и увођење процедура које омогућавају 
периодично спровођење слободних и фер избора. Тек након што одређена транзициона 
привреда спроведе неколико узастопних изборних циклуса, може се рећи да је у тој 
земљи дошло до консолидације демократије.  
Дакле, насупрот увреженом схватању да честе смене власти стварају 
атмосферу неизвесности, која подрива спровођење реформи и утиче на одлуке домаћих 
предузећа и иностраних инвеститора, пракса је показала да су земље које су постигле 
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највећи напредак у економским реформама оне које су имале најчешће смене влада. 
Тако је током прве деценије транзиције Пољска имала девет влада, Естонија седам, а 
Мађарска пет. Са друге стране, Белорусија, која је у том истом периоду имала једну 
владу на чијем челу је био лидер који је био на власти и у време распада Совјетског 




Ипак, не треба заборавити да политичка конкуренција позитивно утиче на 
ефикасност владе у земљи само уколико доводи до повећања политичке одговорности. 
У ситуацији када је понашање државних званичника под будним оком гласача, који 
имају моћ да их смене уколико не испуњавају предизборна обећања, смањује се интерес 
политичара да донесу одлуке које су у њиховом приватном интересу, а на штету 
широке јавности. С тим у вези, може се рећи да јачање политичке конкуренције може 
постати дестабилизујући фактор само уколико доводи до фрагментације политичког 
система или подривања легитимитета постојећих државних институција, што се 
најчешће дешава у мултиетничким земљама, где се политичке партије групишу око 
ривалских етничких група, које имају различито виђење оптималног државног уређења, 
као што је то случај у Босни и Херцеговини.
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Осим увођења елемената демократског друштва, држава ефикасном правном 
регулативом треба јасно да дефинише оквире понашања економских субјеката. „Јасним 
дефинисањем правила понашања и простора за економску активност, држава утиче на 
однос економских актера и окружења, стварајући предуслове за постизање што већег 
степена друштвеног благостања“.
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 истиче два основна модела 
о улози државе у процесу спровођења реформи законодавства: 
а) Политичка модернизација законодавства (top-down приступ). Овај модел 
подразумева водећу улогу државе у реформи законодавства, кроз доношење новог 
свеобухватног сета уредби и закона, а уз подршку иностраних саветника, који 
пропагирају увођење законске регулативе налик оној из Западних земаља. 
б) Тржишна модернизација законодавства (bottom-up приступ). Код овог модела 
држава успоставља основне предуслове за развој тржишно-оријентисаног 
законодавства (као што је увођење приватне својине и либерализација трговине) 
којима се омогућава развој тржишне привреде, а након тога она препушта 
привредним субјектима и институцијама да осмисле конкретне законске одредбе, 
које они након њиховог формулисања достављају држави на усвајање. 
Велики број земаља у транзицији се одлучио за политичку модернизацију 
законодавства, настојећи да усвојени законски прописи у земљи буду компатибилни 
или слични онима садржаним у acquis communitaire. Увођењем овакве законске 
регулативе, која је компатибилна са иностраним стандардима и „позната“ иностраним 
инвеститорима, ове земље пружају извесну предвидљивост окружења потенцијалним 
инвеститорима. Међутим, усвојено законодавство често није усклађено са нивоом 
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развоја институционалне инфраструктуре у појединим земљама у трназицији, што 
доводи до његове неадекватне примене које може да изазове значајне поремећаје. 
Поред тога, преузимање законодавног оквира из развијених тржишних привреда може 
изазвати отпор домаће јавности приликом његовог усвајања и имплементације, чиме се 
успорава реформа законске регулативе и стварају услови за њихову парцијалну 
примену. У том смислу, предност модела тржишне модернизације је што обезбеђује 
постепену реформу законодавства, уз широк друштвени консензус о природи и 
правцима реформи. Али, успостављање тих почетних услова за развој тржишне 
привреде изискује значајане напоре државе, који не морају да уроде плодом па, самим 
тим, и даљи развој законодавства може бити врло неизвестан. Зато се може закључити 
да је избор једне или друге методе условљен напретком у спровођењу економских 
реформи, кредибилитетом владе, али и менталитетом грађана одређене транзиционе 
привреде. 
Осим формулисања квалитетне регулативе, кључна претпоставка здравог 
пословног окружења је и стабилност усвојене законске регулативе. Стална промена 
законских прописа негативно утиче на могућност предвиђања повраћаја од 
инвестиционих пројеката, нарочито уколико се ради о иностраним инвеститорима, који 
ће променити дестинацију улагања уколико процењени ниво ризика знатно превазилази 
стопу повраћаја на инвестиције. Чак и ако су у тренутку доношења одлуке законски 
прописи повољни, неизвесност будућег пословања може обесхрабрити инвеститоре.  
У циљу смањења неизвесности пословања, поједине земље су успоставиле 
календар редовних промена одређених законских прописа, како би привредници 
унапред знали када ће доћи до одговарајућих промена у регулативи. Тако нпр. држава 
може да одреди да се пореске стопе мењају једном или два пута годишње у тачно 
одређеном периоду времена, чиме се ствара извесна предвидљивост окружења у коме 
послују привредни субјекти. Неке земље, као што су нпр. Словачка, Естонија и 
Јерменија, су отишле корак даље и увеле период најаве и примедби на нацрт 
привредног законодавства. Власти у овим земљама су обавезале законодавце да, 30 
дана пре усвајања неког привредног закона и 90 дана пре усвајања закона који може да 
има зачајан утицај на привредна кретања, јавно објаве нацрт датог закона, да би 
привредници били упућени у његову  садржину и могли да дају примедбе на одредбе 
које сматрају неефикасним, чиме могу да допринесу унапређењу закона. Поред тога, 
ова најава упозорава привреднике и инвеститоре да се припреме за одређене промене у 
пословању које доноси нови закон.
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Осим на начин доношења одговарајућег законодавства, правни аспект реформи 
се односи и на имплементацију усвојене законске регулативе. Доследна 
имплементација усвојеног законодавног оквира омогућава владавину права у друшву, 
што једној земљи даје карактер правне државе. Овај аспект пословног окружења је од 
посебног значаја за иностране инвеститоре, с обзиром да они, осим извесности и 
предвидљивости пословања, инсистирају и на заштити њихових права и својине и 
ефикасности судства. Штавише, перцепција владавине права у земљи може утицати и 
на избор инвестиционих варијанти, тако што ће се нпр. у условима неефикасног 
судства и недовољне заштите власничких права инвеститори пре одлучити за улагање у 
области трговине, где је рок повраћаја капитала знатно краћи, него у дугорочне 
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иновативне пројекте, који су повезани са споријом акумулацијом.
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 У том смислу, 
власти у транзиционим привредама које имају кредибилитет да гарантују владавину 
права у земљи стварају услове за дугорочан и одржив развој привреде, шаљући поруку 
домаћим и страним инвеститорима да неће дозволити да било који друштвени актер 
преузме контролу над кључним економским и политичким ресурсима и тако трајно 
елиминише друге актере са економско-политичке сцене. 
2.4.2. Борба против корупције 
С обзиром на њене негативне ефекте на економски, политички и друштвени 
развој, борба против корупције представља један од најзначајнијих сегмената ширег 
програма транзиције у бившим командним привредама. При том, треба имати у виду да 
корени корупције у овим земљама досежу далеко пре самог почетка транзиције. 
Штавише, она је у комунизму била институционализована, путем система повластица и 
меритократске расподеле друштвене имовине.
213
  
Пракса је показала да је наслеђе из централно-планског периода у великој мери 
утицало на ниво корупције у почетним фазама транзиције. Земље у којима су пре 
почетка транзиције јавне службе биле развијеније и независније и у којима је законски 
и институционални оквир традиционално истицао значај владавине права, започеле су 
транзицију са значајном предношћу у односу на земље које нису имале искустава са 
тржишно-оријентисаним институцијама, нарочито уколико су примениле шок терапију. 
И мада наслеђе из централно-планског периода има значајну улогу у дефинисању 
ефикасне стратегије борбе против корупције, то не значи да су самим тим земље са 
неповољним почетним условима предодређене да имају висок ниво корупције. На 
резултате напора у борби против корупције у великој мери утичу и политичка воља и 
методе и темпо спровођења реформских процеса. Зато је од изузетног значаја да у 
почетној фази транзиције на челу транзиционих привреда буду ауторитативни и 
доследни политички лидери, који ће бити способни да имплементирају ефикасан 
програм реформи. 
Различити почетни услови и начин спровођења политичких и економских 
реформи створили су посебне услове за појаву и деловање корупције у свакој од 
привреда у транзицији. С обзиром на то, не постоји јединствена стратегија за борбу 
против корупције која даје оптималне резултате у свим земљама, већ она мора бити 
инкорпорирана у шири програм реформи и усклађена са специфичним условима у 
конкретној земљи. Стратегије за борбу против корупције у већини транзиционих 
привреда углавном су биле фокусиране на реформу јавних служби и управљања јавним 
финансијама. Међутим, ове реформе нису довољне, јер се на тај начин спречава 
настанак само дела коруптивних радњи, које се односте на тзв. административну 
корупцију или плаћање коруптивних такси. Осим овог, постоје и други много 
„озбиљнији“ облици коруптивних трансакција. У Табели 13 дат је преглед основних 
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Табела 13 - Коруптивне трансакције у транзиционим привредама 
Облици 
корупције 
„Купци“ „Продавци“ Производ корупције 
Коруптивне 
таксе 
Становништво Јавни службеници Ефикасност бирократије 
Коруптивни 
тендери 









Извор: Center for the Study of Democracy, (2009), Coalition Building and Monitoring in Transition Countries. 
http://dspace.cigilibrary.org/jspui/handle/123456789/15308 
За разлику од првог вида коруптивних активности тзв. коруптивних такси, 
који подразумева релативно мале исплаћене износе и стечене користи, друга два вида 
коруптивних активности спадају у корупцију великих размера, с обзиром да се 
заснивају на тесној сарадњи власти и приватног сектора, као крупних играча на 
економско-политикој сцени. Да би дошло до оваквих коруптивних радњи потребно је 
да буду испуњени следећи услови
214
:  
а) да предузећа имају могућност да утичу на формулисање одређених политика, 
омогућавајући заузврат политичарима остваривање неких личних користи; 
б) да само неколико моћних фирми имају могућност утицаја на одлуке државних 
службеника.  
Када би могућност утицаја на формулисање политика и закона била широко и 
равномерно дисперзована међу привредним субјектима, могло би се десити да rent-
seeking доведе до ефикасне алокације ресурса, па је  остваривање одговарајућих ренти и 
привилегија неизвесно уколико утицај на државне органе није концентрисан. Земље 
које карактерише овако снажно, организовано и концентрисано дејство приватних 
фирми на политичке структуре, имају мало интереса да спровду неопходне реформе и 
унапреде јавну власт, а спектар међусобних веза државе и приватног сектора се стално 




а) одлив средстава из банака, финансијске преваре и пљачке штедње грађана  (током 
90-их година ХХ века у великом броју транзиционих привреда избили су бројни 
скандали узроковани оваквим коруптивним радњама, што је довело до политичких 
криза у овим земљама); 
б) преузимање профитабилних послова државних предузећа од стране приватних 
предузећа, при чему се тако настали губици државних предузећа покривају из 
буџета (тзв. entry-exit економија); 
в) нетранспарентне приватизације; 
г) учешће државе у шверцу дроге, оружја, људи и трговачке робе (што указује на 
висок степен сиве економије и снажно деловање криминалних група у земљи); 
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д) коруптивне радње усмерене на финансирање политичких партија и изборних 
кампања (анонимни прилози приватних власника у замену за одређене привилегије 
уколико дата политичка опција дође на власт); 
ђ)  злоупотреба издавања лиценци и дозвола (због нетранспарентних услова за 
добијање ових докумената, али и самог поступка њиховог издавања); 
е) нетранспарентне јавне набавке (једна од најчешћих видова коруптивних радњи у 
транзиционим привредама); 
ж) злоупотреба службеног положаја и употреба државне имовине у приватне сврхе. 
Поменути облици коруптивних радњи доводе до бројних поремећаја, нарочито 
у мање развијеним транзиционим привредама. Како корупција представља један од 
најпоузданијих индикатора квалитета пословног окружења, ниво и структура страних 
директних инвестиција директно зависи од перцепције инвеститора о степену 
неизвесности улагања у одређену земљу. Широка распрострањеност корупције 
повећава трошкове инвестирања, због постојања трошкова присвајања ренти путем 




 који по процени „Организације за 
европску безбедност и сарадњу 
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 могу повећати трошкове иностраних инвеститора за 
чак 4%, што је сасвим довољно да утиче на одлуку о инвестирању у одређену земљу.  
Осим што негативно утиче на прилив страних директних инвестиција, 
корупција негативно делује и на развој МСП сектора и ниво домаћих инвестиција. 
Стручњаци Светске банке су у једном свом истраживању дошли до податка да су у 
земљама које карактерише висок ниво корупције бруто домаће инвестиције у просеку 
чак и преко 20% ниже него у земљама које карактерише умерени ниво корупције.
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 У 
том смислу, висок ниво корупције доводи до успоравања привредне и инвестиционе 
активности у земљи, јер су домаћи привредни субјекти, нарочито из сектора МСП, 
обесхрабрени да улажу у проширење своје делатности у таквим условима. Штавише, 
пословање малих и средњих предузећа је, у условима диктираним од стране великих 
играча на економској сцени, знатно отежано и мање профитабилно.  
Коруптивне активности изазивају и значајне друштвене трошкове, јер доводе 
до трансфера друштвеног богатства између политичара, предузећа и државних 
службеника. У том смислу, корупција има бројне негативне ефекте на јавне приходе 
који се односе на
219
: 
а) плаћање „коруптивних такси“ пореским и царинским службеницима, при чему они 
значајан део пореских и царинских прихода задржавају за себе уместо да пуне 
државни буџет; 
б) развој сиве економије, при чему предузећа пријављују мањи приход него што 
заиста остварују што доводи до смањења пореских прихода намењених пружању 
јавних услуга и утиче на њихов обим и квалитет; 
в) корупцију током јавних набавки и одобравања субвенција, која доводи до значајног 
одлива средстава из државне касе у непродуктивне сврхе. 
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На тај начин долази до слабљења фискалне позиције државе, што негативно 
утиче на обим и квалитет јавних услуга и макроекономску стабилност, јер се настали 
поремећаји врло брзо преносе са фискалног на остале секторе економије.  
Имајући у виду поменуте негативне ефекте корупције и широк спектар 
заступљених коруптивних радњи, развој стратегије за борбу против корупције у 
транзиционим привредама захтева мултидимензионалн приступ овом проблему, како 
би се обухватили сви економски, политички и друштвени фактори који имају утицаја 
на ниво корупције у земљи (Слика 6). 
Слика 6 – Мултидимензионални приступ у борби против корупције 
 
Извор: The World Bank, (2000),  Anticorruption in Transition A Contribution to the Policy Debate. The World 
Bank, Washington, D.C., p. 39. 
Са слике се може закључити да постоји широк спектар инструмената за борбу 
против корупције. У циљу дефинисања ефикасне стратегије, земље у транзицији би 
требало да, у зависности од природе и узрока корупције у конкретној привреди, 
формулишу одговарајућу динамику, редослед и комбинацију наведених инструмената. 
Међутим, тела задужена за формулисање стратегије често мешају узроке и последице 
корупције, јер је она у транзиционим привредама дубоко укорењена у свим сегментима 
друштвеног живота, па је на тај начин избор адекватних инструмената и мера у борби 
против корупције знатно отежан. Само правилно разликовање узрока од последица 
корупције омогућава привредама у транзицији да одреде стратешке приоритете, да 
идентификују и оцене своје способности за имплементацију неопходних мера, али и да 
реално сагледају временски хоризонт у коме се могу спровести одређене мере и 
очекивати њихови први резултати. 
2.4.3. Политичка стабилност у земљи 
Најчешће истицане предности преласка на тржишни начин привређивања су 
слобода изражавања, јачање демократије и снажнија сарадња и удруживање привреда. 
У том смислу, као резултат веће слободе изражавања и јачања демократије, 90-их 
година ХХ века дошло је до релативно брзог и мирног прелаза са ауторитарних на 
демократске политичке режиме у већини бивших командних привреда. Али, насупрот 
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промовисаног удруживања и сарадње, прву деценију транзиције обележио је распад 
Совјетског Савеза од 1990. до 1991. године, Чехословачке 1993. године и СФРЈ од 1992. 
до 1995. године. То је довело до пораста броја независних држава са 8 у 1989. на 27 у 
2000. години, који је углавном био праћен бројним ратним сукобима узрокованим 
етничком нетрпељивошћу наслеђеном из периода комунизма (с обзиром да у 
комунизму ови проблеми нису решавани већ заташкавани). Из поменутих сукоба ове 
земље су изашле економски ослабљене и политички нестабилне, што је смањило 




Као најочигледнији пример утицаја политичке стабилности на пословно 
окружење је регион Западног Балкана, где су бројни политички фактори (као што су: 
распад бивше СФРЈ и политички и ратни сукоби који су му претходили и пратили га, 
недемократски политички режими који су постојали у већини земаља у региону, 
међународне санкције против СРЈ, трговински ембарго Грчке против Македоније, 
интервенција НАТО у СРЈ и сл.) оствили далекосежне последице на развој ових 
привреда, а њихово деловање се у већој или мањој мери још увек осећа у већини 
земаља. То дејство се манифестује, не само кроз знатно погоршане макроекономске 
индикаторе привредног развоја, већ и кроз настанак и ширење бројних негативних 
друштвено-економских појава, као што су социјално раслојавање, пораст сиромаштва, 
ратно профитерство, ширење криминала и корупције, слабљење судских органа и 
правне државе, ширење сиве економије, слабљење ефикасности државне 
администрације и институција које регулишу пословно окружење.
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 При том, треба 
истаћи да су поменути негативни ефекти присутни и у Албанији и Македонији, које 
нису директно учествовале у ратним сукобима, али су свеједно биле погођене 
политичком нестабилношћу на Балкану, што најбоље указују подаци о приливу СДИ и 
одложено придруживање ових земаља Европске уније.  
Последице неповољних политичких прилика, а нарочито ратних сукоба, је врло 
тешко неутралисати, с обзиром да треба доста времена за обнову земље и вишеструко 
више за „обнову“ поверења иностраних инвеститора.
222
 Уколико инострани 
инвеститори сматрају да њихови запослени и имовина неће бити сигурни у одређеној 
земљи, они неће ни предузети планирана инвестициона улагања, јер њихова 
реализација изискује додатне трошкове који се односе на осигурање имовине и 
запослених. Са друге стране, често заустављање и обнављање пословања у складу са 
политичким приликама је прескупо, нарочито за индустријска предузећа, што додатно 
повећава трошкове пословања, како домаћих, тако и иностраних привредних субјеката, 
у земљама које карактерише значајна политичка неизвесност. 
Имајући то у виду, може се закључити да су политичка стабилност и развој 
демократског друштва не само пожељне претпоставке, већ и кључни предуслови 
свеобухватне економске и друштвене трансформације и напретка земаља у транзицији. 
Ефикасно функционисање демократских институција гарантује поштовање људских 
права, права својине и уговорних права, што улива поверење привредницима да ће 
присвојити резултате свог рада, а инвеститорима да ће остварити одговарајући повраћај 
                                                          
220
UNICEF, (2001), A Decade of Transition. Regional Monitoring Report, No. 8, UNICEF Innocenti Research 
Centre, Florence, p. 4. 
221
Увалић, М. (2011), Зашто Западни Балкан касни за Централном и Источном Европом?, Контроверзе 
економског развоја у транзицији - Србија и Западни Балкан, Научно друштво економиста Србије са 
Академијом економских наука и Економски факултет у Београду, стр. 10-21. 
222
Petracco, C., Schweiger, H., (2012), The Impact of Armed Conflict on Firms' Performance and Perceptions. 





 Са друге стране, развој демократије и демократских институција 
подразумева могућност гласача да оспоре одлуке владе или резултате избора, а да то 
нема значајне импликације на економску ситуацију у земљи. Колики то значај има за 
пословно окружење, најбоље се може сагледати уколико се посматрају економске 
импликације оспоравања изборних резултата, које већина гласача сматра нерегуларним. 
Оваква ситуација у САД-у 2000. године није битно утицала на стабилност земље и 
тржишта, док је у Србији 2000. године, Тајвану 2003. године и Украјини 2004. године 




Узимајући у обзир све претходно наведено, фактори који утичу на политичку 
стабилност могу бити систематизовани на следећи начин: 
а) Унутрашњи фактори: 
- криза у демократским институцијама; 
- политичке тензије; 
- међунационалне и верске тензије; 
- економска криза у земљи и сиромаштво; 
- непоштовање људских права; 
б) Спољни фактори: 
- ратови (претње и ратни сукоби); 
- санкције (од стране међународних институција и организација); 
- нестабилност у окружењу. 
Уколико се не елиминише или, у крајњем случају, не минимизира дејство 
поменутих фактора, никакве друге погодности (као што су нпр. ниске пореске стопе 
или бесплатно грађевинско земљиште) неће успети да привуку инстране инвеститоре и 
мотивишу домаће привреднике да повећају своја улагања и обим активности. 
2.5. Административне процедуре везане за покретање пословања 
Инострани инвеститори и домаћи привредници у земљама у транзицији 
суочавају се са значајним институционалним ограничењима приликом покретања 
пословања, нарочито у раним фазама транзиције. Реформом регулативе у овој области 
повећава се транспарентност законских процедура, имовинских права и пословања и 
уклањају баријере за отварање нових предузећа, чиме се подстиче предузетничко 
понашање, либерализује улазак на тржиште и убрзава економски раст, што, са друге 
стране, делује стимулативно на иностране и домаће инвеститоре да повећају обим 
улагања. 
С обзиром да командне привреде карактерише висок степен бирократизације, 
већина ових привреда се на почетку транзиције суочила са потребом детаљног 
разматрања и ажурирања наслеђених закона, прописа и инструмената, који су били 
прилагођени централно-планском систему. Такозвана „гиљотина прописа“ у 
транзиционим привредама изискује доста времена и значајне трошкове, па креирање и 
имплементација реформских мера у области покретања пословања представља 
дуготрајан и сложен процес, који обухвата законски, институционални и 
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 Имајући то у виду, може се закључити да повећање 
ефикасности регулативе у овој области захтева креирање дугорочне стратегије 
континуираног унапређења законодавства и институција укључених, пре свега, у 
процедуре оснивања предузећа, добијања грађевинских дозвола и регистрације 
власништва, које су од кључног значаја за покретање пословања.   
2.5.1. Процедуре везане за оснивање предузећа 
Почетак транзиције обележило је уклањање баријера за улазак нових актера из 
приватног сектора на тржиште. Реформе у овој области имале су за циљ смањење 
деловања дугогодишњих државних монопола и успешно реструктурирање државних 
предузећа, кроз појачане конкурентске притиске.
226
 Осим меких буџетских ограничења, 
ове баријере односе се и на бројне административне процедуре за оснивање и 
регистрацију предузећа, које подразумевају добијање разних дозвола и лиценци, 
обављање свих потребних уписа и овера и достављање неопходних података државним 
органима, а које омогућавају предузећу да званично почне са радом.
227
 Како је у овај 
процес често укључен велики број институција, што компликује и поскупљује процес 
оснивања предузећа, потенцијални привредници могу да одустану од покретања 
пословања или да се одлуче за пословање у неформалном сектору. Развој сиве 
економије има бројне негативне ефекте на функционисање привреде, па смањење 
трајања и трошкова обављања процедура за покретање пословања представља један од 
најефикаснијих начина да се привреде у транзицији боре са овим проблемом.   
Осим што смањује ниво сиве економије, једноставније и јефтиније оснивање 
предузећа доводи и до повећања продуктивности привреде као целине. Један од разлога 
за то је што смањење трошкова уласка повећава конкурентске притиске који, кроз 
смањење цена, доводе до смањења прихода предузећа са нижом продуктивношћу, 
приморавајући их да напусте тржиште. Самим тим, долази до ефикасне алокације 
фактора производње и повећања ефикасности привреде као целине.
228
 Посматрајући са 
микроекономског аспекта, треба имати у виду да регистрација пружа бројне предности 
самим предузећима, с обзиром да она регистрацијом остварују већа права, у смислу 
коришћења одређених јавних услуга, равноправаности пред законом, бољег приступа 
финансијским средствима и сл. 
Препознајући ове предности, привреде у транзицији су предузеле бројне 
реформе у овој области, путем бенчмаркинга иновативних решења из развијених 
привреда, као што су укидање захтева да свако предузеће има печат, утврђивање 
лимита за трајање регистрације, укидање потребе за минималним капиталом, 
формирање тзв. „једношалтерског система“ или „one-stop-shop-а“ (који подразумева 
обједињавање великој броја процедура на једном месту), измештање регистрације 
предузећа из судова, укидање обавезе регистровања у привредној комори, укидање или 
смањење такси за регистрацију, увођење могућности за преузимање неопходних бланко 
документа са сајта институције задужене за регистрацију и сл. 
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Ипак, највећи допринос унапређењу овог сегмента пословног окружења дало је 
увођење електронске регистрације, односно креирање јединственог онлајн интерфејса 
између владе и привредника, путем кога се врше све или већина процедура 
регистрације предузећа. Повезујући привреднике, пореске органе, социјално осигурање 
и друге институције укључене у регистрацију, креирана апликација доводи до 
формирања одговарајућег „екосистема корисника“ (Слика 7), чиме се олакшава проток 
информација између њих.  
Слика 7 – „Екосистем“ регистрације предузећа 
 
Извор: Wille, J. R., Belayachi, K. O., De Magalhaes, N., Meunier, F., (2011), Leveraging Technology to Support 
Business Registration Reform: Insights from recent country experience. Investment climate in practice, No. 17, 
World Bank, Washington, DC, p. 2.  
Са приказане слике се може уочити да електронска регистрација обухвата низ 
функција од претраге фирми до измена и допуна података о регистрацији, укључујући 
чак и дигитално потписивање формулара и плаћање свих неопходних такси 
електронским путем. Међутим, како би оствариле предности које пружа онлајн 
регистрација, земље у транзицији морају да испуне одређене предуслове који се односе 
на229: 
а) реформу самог процеса регистрације предузећа, јер нема сврхе уводити 
електронску регистрацију процедуре која је превише компликована; 
б) развој комуникације са потенцијалним корисницима, у смислу њиховог упознавања 
са предностима аутоматизације, ради бржег усвајања новог начина регистрације; 
в) обуку кадрова и развој институционалних капацитета, како би се смањио отпор 
реформама од стране запослених у институцијама надлежним за регистрацију; 
г) одговарајући ниво развијености и поузданости информационо-комуникационе 
инфраструктуре у земљи. 
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Имајући у виду менталитет људи у већини земаља у транзицији, може се рећи 
да је најзначајнији предуслов успешне аутоматизације обезбеђење подршке шире 
јавности и запослених у јавним службама задуженим за регистрацију, јер ни 
најсавременија техника и технологија неће омогућити никаква побољшања (у смислу 
смањења трошкова и времена неопходног за регистрацију), уколико актери са обе 
стране информационо-комуникационе платформе немају воље и интереса да је користе 
у сврху унапређења регистрације предузећа.230  
Да би убрзале усвајање овог новог, напреднијег начина регистрације, земље у 
транзицији би требало да следе пример појединих развијених тржишних привреда које 
су одобриле значајне попусте за онлајн регистрацију предузећа (у Белгији нпр. онлајн 
регистрација предузећа кошта 140 евра, док класична регистрација кошта чак 2.004 
евра) 231  и тиме повећају број преузећа која послују у формалном сектору. Овај вид 
регистрације још више добија на значају у условима глобализације и појачаних 
конкурентских притисака земаља у транзицији за привлачењем СДИ, али и у условима 
повећане потребе за информацијама о пословању предузећа од стране државних 
регулаторних тела, у циљу ефикаснијег надзора и супервизије. 
2.5.2. Процедуре везане за добијање грађевинских дозвола 
За велики број потенцијалних инвеститора, нарочито за гринфилд инвеститоре, 
регулатива у области градње представља један од кључних фактора за доношење 
одлуке о покретању пословања. Ове процедуре обухватају подношење неопходне 
пројектне документације надлежним регулаторним телима, обезбеђивање свих 
неопходних дозвола, лиценци, одобрења и сертификата и добијање одобрења од стране 
различитих инспекцијских служби. С обзиром на сложеност и значај ових процедура, 
број инволвираних институција, али и недовољно развијену институционалну и 
законску инфраструктуру у већини земаља у транзицији, издавање грађевинских 
дозвола представља процедуру која изискује највише новца и времена  међу 
процедурама за покретање пословања (у неким случајевима је период издавања дозволе 
дужи од периода градње). 
Највећи изазов за власти земаља у транзицији представља успостављање 
адекватне равнотеже приликом имплементације регулативе овој области, у смислу да 
она, са једне стране, обезбеђује поштовање стандарда о безбедности градње, док, са 
друге стране, чини процес издавања дозвола ефикасним, транспарентним и 
приступачним, како за регулаторна тела, тако и за кориснике. Уколико су процедуре 
превише компликоване и скупе, инвеститори се најчешће одлучују за изградњу 
објеката без грађевинске дозволе
 
(пре почетка реформе издавања грађевинских дозвола 
2005. године у Грузији, више од 55% грађевинских пројеката није имало дозволу за 
градњу).
232
 Поред њих, који се одлучују за тзв. „дивљу градњу“, постоје и они који 
настоје да превише сложену процедуру за издавање дозвола превазиђу плаћањем мита 
надлежним службеницима, што само продубљује проблем корупције у транзиционим 
привредама. 
Као најефикасније и најчешће примењиване мере унапређења регулативе у овој 
области у пракси су се издвојиле сл. мере:  
                                                          
230Spremić, M., Šimurina, J., Jaković, B., Ivanov, M., (2010), E-Government in Transition Economies. International Journal 
of Human and Social Sciences, Vol. 5, No. 2, p. 86. 
231Wille, J. R., Belayachi, K. O., De Magalhaes, N., Meunier, F., (2011), Leveraging Technology to Support Business 
Registration Reform: Insights from recent country experience. Investment climate in practice, No. 17, World Bank, 






а) Усклађивање законских прописа у овој области са законодавстом из развијених 
привреда, које карактеришу јасни и флексибилни прописи. Основа за 
успостављање ефикасне регулативе у области градње јесте успостављање јасних 
правила и прописа. Уколико се одређени пропис може различито тумачити, то 
може довести до значајних одуговлачења, расправи и повећања неизвесности током 
усаглашавања тумачења државних органа и привредника. Осим што требају да 
буду јасни, прописи у области градње треба да буду и флексибилни, како би могли 
да прате економске и технолошке промене, нарочито у условима стално растућих 
еколошких проблема. Насупрот томе, сувише ригидна правила, онемогућавају брзо 
и континуирано прилагођавање новим трендовима. Тако на пример, поједине 
земље специфицирају техничке карактеристике грађевинског материјала који треба 
користити, чиме се, у извесном смислу, гарантује безбедност градње. Међутим, ово 
је могуће само уколико се ова правила континуирано ажурирају, што није случај у 
већини земаља у транзицији. Правила градње у Украјини још увек налажу да 
грађевински материјал мора бити произведен у земљама бившег СССР-а.233 Како 
већина тог материјала више није доступна на украјинском тржишту, нико не може 
у потпуности да испуни ово правило;  
б) Повећање ефикасности процедура за издавање дозвола путем успостављања 
једношалтерског система. С обзиром да је у издавање грађевинских дозвола 
укључено неколико агенција, велики број земаља је ове агенције лоцирало на 
једном месту, успостављајући једношалтерски систем добијања дозвола. Увођење 
овог система има за циљ бољу организацију процеса разматрања захтева за 
издавање грађевинских дозвола, не путем смањења броја провера, већ бољом 
координацијом рада агенција које су укључене у издавање грађевинских дозвола. 
Остварене уштеде у времену отварају простора за детаљније провере безбедности 
градње, уместо да то време буде употребљено за неке непотребне учестале 
интеракције између регулаторних тела и привредника; 
в) Успостављање различитих процедура разматрања захтева у зависности од 
нивоа ризика, локације и величине објекта. Нису сви грађевински пројекти 
изложени истом друштвеном, културном, економском и еколошком ризику 
(изградња болнице или солитера не може се поредити са изградњом складишта 
трговинске робе). Зато су земље са најефикаснијим процедурама у области 
издавања грађевинских дозвола имплементирале различите процедуре разматрања 
захтева за издавање грађевинских дозвола у зависности од нивоа ризика, локације и 
величине објекта. На тај начин, не пролазе сви поднети захтеви исту процедуру 
разматрања, што значајно олакшава одобравање грађевинских дозвола 
привредницима који су поднели захтев за градњу мање ризичног објекта; 
г) Увођење правила „ћутање је знак одобравања“. Једно од најједноставнијих, а 
уједно и најефикаснијих правила, које олакшава издавање грађевинских дозвола је 
правило „ћутање је знак одобравања“.
234
 Ово правило подразумева дефинисање 
рока за давање примеби на поднети захтев за издавање грађевинске дозволе. 
Уколико у предвиђеном року подносиоцу захтева не стигне никаква примедба, 
одмах након истека рока он може почети са градњом.  
Спровођење ових, али и других, неопходних мера унапређења процеса 
издавања грађевинских дозвола захтева координирану акцију великог броја 
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министарстава. Реформе у овој области се најефикасније имплементирају преношењем 
надлежности за њихово спровођење на једно од министарстава, које на тај начин 
преузима директну власт над свим министарствима укљученим у реформу. Најбоље би 
било да то буде министарство финансија или кабинет председника владе, јер ће 
министри бити ефикаснији уколико буџет министарства зависи од постигнутог 
унапређења регулативе.235 Тиме се обезбеђује континуитет у спровођењу реформи и 
осигурава укљученост свих интересних група у овај процес.  
2.5.3. Процедуре везане за регистрацију власништва 
Основни постулат функционисања тржишне привреде је постојање приватног 
власништва. С обзиром да се већина транзиционих привреда суочава са бројним 
проблемима у спровођењу својинске трансформације, заштита својинских права 
представља главну покретачку снагу убрзања овог процеса. Недовољно заштићено 
право власништва и компликована регулатива у области регистрације, отежава 
алокацију средстава у најпродуктивније сврхе и ствара услове за развој корупције и 
сиве економије. Имајући то у виду, може се закључити да реформе у овој области 
значајно утичу на развој приватног сектора, а односе се на: 
а) Измештање регистрације власништва из судова, чиме се овај поступак своди 
на једноставне административне процедуре. С обзиром да имају и друге 
надлежности, судови обично врло споро обављају послове везане за регистрацију 
власништва. Стога је потребно регистрацију у потпуности изместити из судова и 
пребацити на посебно тело које обједињује регистар и катастар. При том, долази до 
елиминисања појединих процедура које се преклапају, што доводи до значајних 
уштеда у времену које могу бити искоришћене за унапређење процедура 
регистрације и јачање власничких права; 
б) Смањење пореза и такси и поједностављење њиховог плаћања. Регистрација 
власништва често подразумева плаћање великог броја различитих пореза и такси 
(такса за регистрацију, порез на пренос власништва, таксене марке, такса за оверу 
документације за регистрацију и сл.) које, осим што повећавају трошкове 
регистрације, комликују и одуговлаче читав процес, јер се њихово плаћање 
најчешће врши у различитим институцијама. У земљама у којима су ове таксе и 
порези високи, а њихово плаћање компликовано, повећава се учешће непријављене 
имовине и стварају услови за развој корупције. Како би смањиле трошкове 
регистрације власништва, велики број земаља је увео ниску фиксну таксу за 




в) Укидање обавезе ангажовања јавних бележника у поступку регистрације и 
препуштање избора власницима да ли ће користити њихове услуге или не. 
Јавни бележници имају значајну улогу у поступку регистрације, у смислу 
састављања купопродајног уговора, провере идентитета обеју страна у уговору и 
осигуравања законитости поднете документације. У земљама у којима регистар не 
обавља ове послове, коришћење услуга јавних бележника додатно повећава 
трошкове регистрације, па већина земаља настоји да све послове регистрације 
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обједини у регистру и стандардизује документацију, која је обично доступна на 
интернету или у књижарама; 
г) Увођење компјутеризације регистра. Једна од најпопуларнијих и најефикаснијих 
реформи јесте компјутеризација регистра и спровођење одређених процедура 
регистрације онлајн. Осим што олакшава регистрацију, комјутеризација обезбеђује 
већу сигурност података о регистрованој имовини. Међутим, само увођење 
компјутеризације неће довести до унапређења процеса регистрације, уколико је 
процедура регистрације и даље компликована. Зато је неопходно најпре 
поједноставити процедуру, елиминисањем сувишних и дуплираних процедура и 
скраћивањем преосталих.
237
 Због високих трошкова увођења компјутеризације у 
већини транзиционих привреда овај процес се јако споро одвија. 
Јачање права својине је од посебног значаја за прилив СДИ, јер инострани 
инвеститори, без обзира на друге повластице земље домаћина, неће уложити свој 
капитал у земље у којима њихова имовина неће бити заштићена од проневера, крађе, 
криминала и неконпензованог одузимања од стране државе. Осим тога, предуге и скупе 
процедуре за регистрацију власништва одлажу почетак пословања, што може навести 
иностране инвеститоре да одустану од улагања или да смање планирана улагања, јер им 
ти додатни трошкови и одлагање почетка пословања угрожавају тржишну позицију. 
Регистрована и законски заштићена имовина инвеститора, олакшава им приступ 
финансијским средствима (јер на тај начин имовину могу користити као колатерал) и 
подстиче их да улажу више.  
Када се говори о заштити права власништва врло је битно напоменути да је 
један од кључних ризика са којима се суочавају инострани инвеститори приликом 
улагања у земљама у транзицији ризик експропријације. Иако постоји могућност да 
влада у једној земљи одузме имовину приватних власника у сврху заштите општих 
интереса, владе у појединим земљама у транзицији често конфискују приватну имовину 
услед остваривања циљева који баш и не потпадају под јавни интерес (пре свега из 
политичких разлога, арбитрирано, са или без адекватне надокнаде власнику). 
238
 Чак и 
кад се спроводи постепено или делимично, такво непоштовање права власништва у 
великој мери нарушава стабилност и предвидивост неопходну за ефикасно 
функционисање тржишне привреде. 
У том смислу, смањење ризика експропријације и обезбеђивање сигурности и 
стабилности власничких права захтева спровођење следећих мера
239
: 
а) Ограничавање моћи државе да преузме имовину приватних власника. Законом 
треба дефинисати право власника на одговарајућу надокнаду од државе за 
одузету имовину. С обзиром да би било непрактично дефинисати све случајеве у 
којима сме доћи до одузимања имовине, потребно је само прецизирати да се мора 
радити о случајевима од општег интереса и јасно дефинисати границе тога шта се 
подразуева под општим интересом; 
б) Дефинисање експропријације као узимање приватне имовине од стране државе 
које подразумева право власника накнаду. Експропријација не представља увек 
изненадни догађај који подразумева формални престанак права власништва над 
имовином, већ се она остварује и путем конфискаторног пореза, неоправданог 
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мешања државе у продају и управљање имовином приватних власника и постепене 
експропријације (creeping expropriation), као индирекних облика експропријације. 
Иако тада долази до смањења вредности имовине приватних власника, 
неоправдано је очекивати да држава исплаћује надокнаду власницима у свим 
таквим случајевима. Зато би законском регулативом требало прогласити све видове 




в) Дефинисање начина мерења исплаћене надокнаде. Законом треба утврдити фер 
начин одређивања надокнаде за експропријацију. У литератури често помињана 
„фер тржишна вредност“ неће моћи бити употребљена у свим ситуацијама, с 
обзиром да за поједина добра не постоји довољан обим трговања, који омогућава 
утврђивање ове вредности. Зато би требало законом дефинисати објективни начин 
мерења надокнаде који ће бити довољно флексибилан, да се може применити у 
свим ситуацијама; 
г) Имплементирање независаног механизама разматрања одлука о 
експропријацији. Задњу реч при разматрању легитимности одлуке о 
експропријацији и одређивању висине надокнаде треба да има суд или одређени 
трибунал, који ће објективно сагледати све услове експропријације одређене 
имовине, а не одређено државно тело које врши експропријацију имовине. 
Имајући у виду све претходно наведено, долази се до закључка да би земље у 
транзицији требало да настоје да изврше реформу регулативе у области регистрације 
власништва тако да она буде јасна, флексибилна и конзистентна, како би могла да 
утиче позитивно на отварање нових и развој постојећих привредних субјеката.  
2.6. Порески систем у земљи 
Већина централно-планских привреда креирала је порески систем по угледу на 
онај који је егзистирао у Совјетском Савезу. С обзиром на карактер и природу 
командних привреда, претежни део пореских прихода потицао је од опорезивања 
доходака државних предузећа. При том, треба нагласити да је доходак у том периоду 
представљао фиксни проценат трошкова производње и дистрибуције и да је коначан 
износ пореских обавеза предузећа најчешће био утврђиван путем преговора имеђу 
руководилаца предузећа и представника државе. Поред тога, држава је имала 
могућност да ретроактивно прилагоди структуру пореза и начине за њихову наплату, да 
би обезбедила додатне пореске приходе, зато што је она била и власник предузећа и 
порезник. Овако формулисан порески систем централно-планских привреда био је стуб 
државне ингеренције и контроле над ресурсима. 
Својинска трансформација у овим привредама довела је до значајног пада 
производње и запослености, а, самим тим, и сужавања пореске основице, на једној 
страни, али и пораста тражње за јавним добрима и услугама, на другој. У таквим 
условима, држава треба да, кроз смањење пореског оптерећења, подстиче развој 
приватног сектора, чиме се шири пореска основица и обезбеђује довољан прилив 
пореских прихода. Осим тога, ефикасан систем опорезивања омогућава сузбијање 
корупције и сиве економије, повећање прилива СДИ и убрзање окончања осталих 
реформских процеса, па се креирање стабилног и одрживог пореског система сматра 
једним од приоритета транзиције ка тржишној привреди. 
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2.6.1. Процедуре везане за плаћање пореза 
Иако је у централно-планским привредама пореска администрација била 
неразвијена, релативно мали број пореских обвезника, административно одређене цене 
и зараде, бројна ограничења на платни промет и монополистички положај државних 
банака омогућили су да се наплата пореских обавеза несметано одвија. Овакво наслеђе 
из централно-планског периода, утицало је на то да ове привреде уђу неспремне у 
процес транзиције, с обзиром да опорезивање у тржишним условима подразумева 
велики број различитих пореза, укидање клириншког система плаћања преко државних 
банака и бројне друге институционалне промене.241 
Како је стабилност и ефикасност пореске политике сматрана кључним 
фактором за реструктурирање реалног сектора, развој МСП сектора и привлачење 
страних инвеститора, земље у транзицији су се најпре концентрисале на остваривање 
овог циља, док је развој пореске администрације у почетку био релативно запостављен. 
Након што је остварен одређени напредак у реформи пореске политике, већина 
транзиционих привреда је реформе у овој области усмерило на минимизирање 
сложености и трајања процедура за плаћање пореза. 
Први корак у реформи пореске администрације је свакако њена реорганизација. 
Наиме, у већини транзиционих привреда пореске службе су формиране према врсти 
пореза или пореских обвезника, што узрокује њихову неефикасност и високе трошкове 
обављања неопходних процедура, јер долази до бројних преклапања у обављању 
појединих активности. Да би се побољшао рад ових служби, треба увести 
функционалну организацију, која подразумева груписање послова пореске 
администрације према одговарајућим функцијама
242
:  
а) едукација пореских обвезника;  
б) регистрација, рачуноводство и обрада пореских пријава;  
в) наплата пореза;  
г) ревизија;  
д) правне услуге и разматрање жалби. 
Тиме долази до повећања продуктивности и ефикасности рада ових служби, 
али и стварања повољнијих услова за контролу и ревизију.
243
 При том, треба имати у 
виду да оваква реорганизација пореске администрације захтева доста времена, с 
обзиром да захтева постепено спровођење и велика улагања. Међутим, једном када је 
ова реорганизација извршена, остале реформе подразумевају само законску и 
институционалну надоградњу. Да би та даља реформа пореске администрације у 
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а) обезбеде широку подршку политичара и предузећа за спровођење неопходних 
реформи; 
б) регрутују довољан број запослених који су спремни да се концентришу на 
обављање одређених задатака дужи временски период; 
в) креирају добро разрађену и прилагођену стратегију реформи; 
г) обезбеде адекватну обуку и образовање кадрова; 
д) обезбеде неопходна средстава за реформу пореске администрације или бар омогуће 
трансфер кадрова и ресурса; 
ђ)  мотивишу пореске обвезнике и пореске службенике да прихвате нови начин рада. 
Анализирајући спровођење реформи пореске администрације у транзиционим 
привредма Ott 245  истиче да би спровођење ових реформи требало да има за циљ 
повећање ефективности и ефикасности пореске администрације. Повећање 
ефективности, дефинисано као повећање способности остваривања већег степена 
наплате пореза, може бити остварено путем: повећања мотивације предузећа да 
добровољно плаћају своје пореске обавезе, увођења принципа самопроцене и 
самосталног плаћања пореза, информисања пореских обвезника, брзог откривања и 
решавања проблема у вези са наплатом пореза, унапређња контроле и супервизије и 
дефинисања одговарајућих пенала за неплаћање пореза. Са друге стране, повећање 
ефикасности подразумева што је веће могуће смањење административних трошкова 
по јединици пореског прихода, а може бити остварено кроз оснивање посебних 
пореских служби за велика предузећа, дефинисање доње границе за поједине врсте 
пореза (нпр. за ПДВ), увођење алтернативних видова опорезивања мањих пореских 
обвезика (плаћање на годишњем нивоу, паушално опорезивање или разрезивање 
пореза), увођење плаћања пореза на извору прихода, коришћење банкарских услуга за 
плаћање пореза и сл. Остварено повећање ефективности и ефикасности пореске управе 
и, с тим у вези, поједностављење процедура за плаћање пореза омогућава остваривање 
бројних предности за земље у транзицији:  
а) Поједностављује се прикупљање пореза и смањује евазија пореза;  
б) Привредним субјектима се олакшава предвиђање пореских обавеза и омогућава 
прецизније финансијско планирање; 
в) Привредним субјектима остаје на располагању више времена и новца које могу да 
усмере на побољшање пословних перформанси, што на макро плану доводи до 
привредног раста и развоја, отварања нових радних места, али и повећање пореских 
прихода државе, кроз увећање пореске основице; 
г) Смањује се обим сиве економије, јер ће се предузећа одлучити за пословање у 
формалном сектору уколико ризици и трошкови пословања у неформалном сектору 
знатно превазилазе количину времена и новца неопходних за обављање процедура 
везаних за плаћање пореза (ово нарочито важи за МСП сектор, с обзиром да 
трошкови обављања ових процедура имају претежно фиксни карактер); 
д) Смањују се могућности за настанак и развој корупције; 
ђ)   Подстиче се прилив СДИ, с обзиром да је овај аспект пословног окружења нарочито 
значајан за иностране инвеститоре. 
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Анализирајући значај реформи пореске управе и поједностављења пореских 
процедура, Max Baucus, један од америчких сенатора, дошао је до закључка да је 
„сложеност пореских процедура сама по себи једна врста пореза“.246 Имајући у виду 
наведене предности и брзи развој информационих технологија, велики број, најпре 
развијених, а касније и одређени број земаља у транзицији, увело је систем 
електронског попуњавања неопходне документације, а врло често и обављање свих 
неопходних плаћања електронским путем, као најефикаснији начин да се смањи овај 
вид индиректног пореског оптерећења. На тај начин се елиминише сувишна 
папирологија и непотребне интеракције између привредника и пореских службеника, а 
самим тим, и могућности за развој корупције.  
Ипак, пре увођења електронског обављања пореских процедура неопходно је 
извршити поменуто поједностављење неопходних процедура, како би оне могле бити 
преточене у једноставан онлине образац, који ће омогућити пореским обвезницима да 
сами попуне тражене податке уз мало додатних инструкција. Нема сврхе увести 
електронски систем компликоване процедуре пријаве и наплате пореза, јер то неће 
довести до смањења трајања ових процедура, а често се дешава да у таквим 
ситуацијама (као што је то нпр. био случај у Уганди) дође до продужења њиховог 
трајања. Осим тога, треба обезбедити ефикасну имплементацију овог система, која 
продразумева транспарентна правила обављања поменутих процедура, казне за њихово 
непоштовање и могућност ревизије у сваком тренутку. 247 
И поред пораста свести о значају реформи пореске администрације, у већини 
земаља у транзицији, процедуре за плаћање пореза су још увек неефикасне, а евазија 
пореза широко распрострањена. Као основни разлог за то наводи се чињеница да 
порески службеници у овим привредама још увек нису адаптирани на тржишни начин 
привређивања, пружају отпор променама и не располажу одговарајућом савременом 
технологијом и инфраструктуром. Поред тога, слаба сарадња између пореских служби 
и неефикасно судство додатно усложњавају проблем.  
2.6.2. Смањење пореског оптерећења и пореске олакшице 
Како је у централно-планском периоду држава била власник предузећа и 
доносила одлуке о производњи и ценама, највећи део пореског прихода централно-
планских привреда генерисан је опорезивањем државних предузећа путем пореза на 
доходак и пореза на промет. Стопе пореза на доходак су биле високе и обично су се 
кретале у распону од 50-60%, а у појединим земљама и до 100%.
248
 У том смислу, може 
се рећи да је порез на доходак представљао механизам путем кога је држава легитимно 
преузимала зараду предузећа. Порез на промет је примењиван на потрошна добра и 
поједине услуге, тако што је за сваку категорију производа или врсту предузећа 
формирана јединствена стопа, која је представљала разлику између малопродајне и 
произвођачке цене. Поменуте стопе су често прилагођаване како би се оствариле 
планске одлуке о смањењу или повећању произвођачке или потрошачке цене и 
остварио додатни порески приход онда када је то било потребно. 
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Почетак транзиције условио је пад производње, све веће учешће приватног 
сектора у стварању БДП-а, јачање независности предузећа у доношењу пословних 
одлука и њихово настојање да задрже што већи износ добити за себе. Синергетско 
дејство ових фактора довело до оштрог пада пореских прихода државе, што је само још 
више продубило кризу у овим привредама. Да би убрзале привредни раст и привукле 
што већи број страних инвеститора, земље у транзицији су укинуле сложену структуру 
пореза, примерену централном планирању. Порез на промет, који је био уведен са 
циљем да се прикрију разлике у цени коштања између предузећа (с обзиром да су као 
полазна основа за формирање цена коришћени трошкови производње, који су се 
значајно разликовали од предузећа до предузећа), постепено је замењиван порезом на 
додату вредност, који крајњи потрошач плаћа на финална добра и услуге. Тиме се 
потпомаже либерализација цена, омогућава ефикасна алокација ресурса и повећава 
транспарентност и ефикасност пореског система. 
Последњих година забележен је тренд пада пореских стопа у земљама у 
транзицији, које у потрази за растом настоје да повећају пореску конкурентност. 
Унапређење пореске конкурентности је нарочито битно за мале и неразвијене привреде, 
које иностраним инвеститорима не могу да понуде друге погодности за покретање 
пословања. Пракса је показала да неповољно стање егзогених фактора (као што су 
величина тржишта, географски положај, расположивост природних ресурса и слично) и 
бројни недовољно подстицајни аспекти пословног окружења, у великом броју случајева 
могу бити компензовани ефикасном пореском политиком.  
Да би привукле стране инвеститоре и подстакле развој предузетништва, земље 
у транзицији примењују широк спектар пореских подстицаја:  
а) Трансферне цене. У савременим условима пословања и све веће конкуренције на 
тржишту, предузећа су приморана да своје пословање прошире на нова тржишта, 
како би убрзала свој раст и развој. То доводи до стварања организационих делова 
предузећа и предузећа у својству повезаних правних лица у различитим земљама. 
Цене по којима се обављају трансакције између ових правних лица називају се 
трансферне цене и оне омогућавају постизање значајних финансијских и 
нефинансијских циљева (на националном и међународном нивоу), имајући у виду 
да повезана правна лица чији су ентитети лоцирани у различитим земљама могу 
користити ове цене као „инструмент за пребацивање профита из једног предузећа у 
друго, да би остварили одређене пореске олакшице, обезбедили максимизирање 
профита матичног предузећа и/или обезбедили продор на нова тржишта и повећање 
постојећег тржишног учешћа“; 249  
б) Убрзана амортизација. Стварно смањење вредности основних средства у 
одређеном периоду представља економску амортизацију. Међутим, економска 
амортизација, као таква, није позната пореској управи, па стога она одређује 
порески век трајања појединих категорија основних средстава, на основу које 
предузећа утврђују пореску амортизацију. Законом се може допустити предузећима 
да нека средства амортизују брже него што одговара економској амортизацији 
и/или да се нека основна средства једнократно отпишу. У том смислу, убрзана 
амортизација смањује обавезу по основу пореза на добит предузећа. Ово је посебно 
значајно за велика капитално-интензивна предузећа, која могу да остваре значајне 
пореске уштеде услед  смањења пореске основице. Остварене уштеде зависе од 
висине пореске стопе (веће стопе омогућавају веће уштеде), века трајања основног 
                                                          
249
Томашевић, С., Дринић, Д., Крнета, Н., (2013), Циљеви формирања трансферних цена. Школа бизниса, 
No. 1, стр. 62. 
102 
 
средства (краћи век трајања омогућава веће уштеде) и примењеног метода 
амортизације (дегресивна метода отписа омогућава веће уштеде). Зато, 
транзиционе привреде настоје да креирају релативно мали број категорија 
основних средстава, ускладе амортизационе стопе за те категорије са њиховим 
продуктивним веком трајања и уведу прогресивни односно дегресивни метод 
амортизације у зависности од карактеристика конкретног средстава;
250
  
в) Порески празници. Предузећа која имају значајна улагања у проширење 
материјалне основе рада често остварују губитке у првим годинама реализације 
инвестиције, нарочито уколико се ради о великим капитално-интензивним 
предузећима. Зато је важно дозволити оваквим предузећима да пренесу губитке у 
наредни период и ослободити их плаћања пореза на добит одређени број година 
(најчешће у периоду од 5 до 7 година почев од прве године када се оствари 
опорезив приход)
251
 увођењем пореских празника;  
г) Изузимање реинвестиране добити из пореске основице. Земље у транзицији 
треба да подстичу привредни раст и прилив СДИ путем изузимања реинвестиране 
добити из пореске основице. Оваква политика опорезивања, у комбинацији са 
ниским пореским стопама, мотивише привредне субјекте да прошире своје 
пословање и отварају нова радна места, чиме се решава проблем незапослености 
као један од горућих проблема у већини земаља у транзицији; 
д) Паушално опорезивање. Велики број земаља Источне Европе је увео паушално 
опорезивање, које је довело до повећања пореског прихода, кроз привлачење 
додатног броја пореских обвезника из неформалног сектора. Естонија је најбољи 
пример ефикасности увођења паушалног опорезивања. Ова земља је 1994. године 
увела овај вид опорезивања, са циљем да се спречи евазија пореза и, на тај начин, 
држави олакша покривање „рупа у буџету“. Са друге стране, држава је пореским 
обвезницима олакшала процену пореских обавеза, мотивишући их, при том, да 
остваре већу производњу и продају, с обзиром да маргинална пореска стопа остаје 
константна. 252  Осим тога, евазија пореза постала је мање атрактивна опција за 
привредне субјекте; 
ђ)   Повраћај ПДВ-а. С обзиром да се овај порез наплаћује на сваком нивоу куповине и 
продаје, домаће компаније треба да имају права на повраћај ПДВ-а који су платиле 
добављачима и да, самим тим, плаћају само разлику између „пореза на инпуте“ и 
„пореза на аутпуте“. Ову повољност треба одобрити и иностраним компанијама, јер 
би у супротном они били дискриминисани у односу на домаће компаније, што би 
угрозило прилив СДИ. Поред тога, многе земље уводе повраћај ПДВ-а на поједина 
извезена добра, како би подстакле извоз тих добара, али и на увоз савремене 
опреме, чиме се подстиче унапређење материјалне основе рада домаћих предузећа 
и увођење савремене технологије у производне процесе; 
е) Смањење или укидање плаћања обавеза за социјално осигурање и других 
пореских обавеза прилиом запошљавања нових радника са евиденције завода за 
запошљавање и тек дипломираних студената. Незапосленост представља један 
од најозбиљнијих проблема са којима се суочавају транзиционе привреде. Услед 
својинске трансформације велики број радника који су дуги низ година радили у 
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државним предузећима остаје без посла, а њихово запошљавање је отежано с 
обзиром да је већини њих остало још само неколико година до пензије. Са друге 
стране, велики број незапослених чине тек свршени студенти чије је запошљавање, 
због недостатка радног искуства, такође отежано. Зато би транзиционе привреде 
требало да подстичу запошљавање ових угрожених група незапослених, које чине 
већину у структури незапослених, путем разних пореских олакшица; 
ж) Пореске оазе. Овај вид пореских подстицаја је оријентисан, пре свега, на секторе 
мобилног капитала, као што су банкарство, осигурање и остале финансијске услуге. 
Препознатљиве су по веома ниским, или чак нултим, пореским стопама и 
загарантованој заштити инвеститора, која се постиже нетранспарентношћу овог 
вида пореских подстицаја и законски обезбеђеној тајности података не само у 
односу на конкуренцију, већ и у односу на пореске власти, с обзиром да не врше 
међународну размену информација. 253  Самим тим, земље са оваквом пореском 
праксом суочавају се са бројним негативним ефектима. Осим што не омогућавају 
пословање у условима здраве тржишне конкуренције, оне подстичу ширење штетне 
пореске конкуренције, нелегалне економије и криминалних радњи које могу бити 
вешто сакривене. 
Земље у транзицији треба да буду обазриве приликом формулисања пореске 
политике, јер би одобравање пореских подстицаја требало да има за циљ привлачење 
оних инвеститора који имају дугорочније планове, а не оних којима је основни циљ да 
остану у одређеној земљи све док могу да користе одређене повластице. Поред тога, 
одређени порески подстицаји за стране инвеститоре могу лоше утицати на развој МСП 
сектора и ниво конкуренције у земљи, па треба избегавати опорезивање које фаворизује 
одређену групу привредних субјеката и изабрати равнотежан и дугорочно одржив 
систем опорезивања, уз минимизирање пореског оптерећења.  
Имајући у виду да ефикасност пореских подстицаја зависи од могућности 
владе да управља њима, врсте инвестиција и сектора у који се инвестира, дужине 
трајања реализације инвестиције и богатства земље, приликом избора сета пореских 
повластица које треба увести, владе у земљама у транзицији треба да имају у виду 




а) Потребно је креирати свеобухватну стратегију пореских олакшица. Пореске 
олакшице треба да буду одобрене на основу јасних критеријума дефинисаних у 
националној стратегији пореских олакшица, а не на основу одобрења појединих 
министарстава, агенције за промоцију инвестиција или других државних органа; 
б) Пореске олакшице требају бити примењиване у одређеном временском периоду, 
са тачно одређеним роком важења. Ово нарочито важи за пореске празнике који, 
уколико превише дуго трају, не само да могу да проузрокују фискалну неравнотежу 
и смање конкурентност привреде, већ могу и да наведу иностране инвеститоре да 
преселе своје пословање у другу земљу или да траже продужење трајања пореских 
олакшица, јер су навикли на пословање под повољнијим условима. Смисао 
пореских олакшица није да трајно субвенционишу предузећа, већ да привуку 
стране инвеститоре и да им олакшају почетни период пословања; 
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в) Пореске олакшице треба да буду недискриминаторне колико год је то могуће. 
Њихово одобравање треба да буде везано за одређени регион или износ 
инвестиције, а не за земљу порекла инвеститора или конкретну индустрију. Није 
редак случај да земље у транзицији, нарочито оне мање развијене, конкуришу 
путем пореских подстицаја суседним земљама у привлачењу одређених 
инвеститора. У таквим ситуацијама, инвеститори обично преговарају са властима 
више земаља, све док једна од њих не одобри фискалне подстицаје који су знатно 
повољнији од осталих земаља. Иако, краткорочно, дата земља остварује одређене 
позитивне ефекте од реализације одређене инвестиције, дугорочно, овакво 
одобравање повластица од случаја до случаја може да угрози конкурентност 
привреде, смањи прилив СДИ и наведе власнике постојећих иностраних фирми да 
пренесу своје пословање у друге земље, због дискриминаторног третмана 
инвеститора у датој земљи; 
г) Треба минимизирати индиректне трошкове пореских олакшица. Ови трошкови 
се односе на: поремећаје настале подстицањем нових улагања која нису економски 
исплатива или су штетна за постојећа улагања, време и новац предузећа који су 
потрошени на лобирање за добијање пореских олакшица и на испуњавање услова 
за коришћење пореских олакшица, пропуштени приход услед илегалних 
активности (нпр. уколико предузећа добију пореске олакшице захваљујући 
достављању нетачних информација) и додатни трошкови администрације државних 
органа задужених за одобравање олакшица; 
д) Све пореске олакшице треба да буду јавно објављене. Програми пореских 
олакшица и услови за њихово одобравање требају бити објављени на сајтовима 
владиних агенција и јавно доступним документима владе. 
ђ) Пореске олакшице морају бити транспарентне. Транспарентност пореских 
олакшица се посматра са два аспекта, кроз могућност владе да прати да ли 
предузећа испуњавају законске услове за њихово коришћење и кроз могућност 
праћења ефикасности одобрених подстицаја. Први аспект се односи на чињеницу 
да инвеститори морају да поднесу одговарајућу документацију којом потврђују да 
испуњавају дефинисане услове за коришћење одговарајућих олакшица, док, са 
друге стране, транспарентност пореских подстицаја омогућава владама земаља у 
транзицији да врше анализу трошкова и ефикасности уведених подстицаја на 
годишњем нивоу на основу следећег модела: 
Слика 8 – Анализа трошкова и ефикасности пореских подстицаја 
 
Извор: James, С., (2010), Providing Incentives for Investment: Advice for policymakers in developing countries. 
The Investment Climate in Practice Note Series, No. 54017, World Bank, Washington, DC, p. 6. 
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Оног тренутка када се процени да је одређени подстицај испунио своју сврху, владе 
земаља у транзицији треба да га укину. Међутим, уколико позитивни ефекти 
остварени пореским подстицајима не превазилазе реалне и опортунитетне 
трошкове њиховог одобравања, владе земаља у транзицији би требало да размотре 
разлоге њихове недовољне ефикасности и алтернативне видове пореских 
подстицаја и да, на бази  тога, дефинишу нови сет пореских подстицаја и/или 
услове којима се предузећа квалификују за њихово коришћење, a који би у 
наредном периоду могли да доведу до повољнијих резултата.  
Имајући у виду далекосежне ефекте пореске политике на привредни раст и 
развој, већина аутора се слаже да је за земље у транзицији најповољније да реформишу 
порески систем тако да се он заснива на неколико врста пореза, ограниченом броју 
различитих стопа за сваку врсту пореза, малом броју олакшица и широкој пореској 
основици. На тај начин се, са једне стране, олакшава посао државној администрацији у 
прикупљању пореза, што резултира у обезбеђивању довољног пореског прихода за 
функционисање државног апарата а, са друге стране, обезбеђује повољан и 
недискриминаторни пословни амбијент, који подстиче улагања и развој. Како би то 
оствариле, одређене земаље у транзицији су усвојиле „Кодекс опорезивања компанија у 
Европској унији“ (EU Code of Conduct on Business Taxation), подстичући на тај начин 




3. Макроекономско окружење 
Макроекономска стабилност је кључни покретач и основни предуслов 
привредног раста и развоја земаља у транзицији. Најважнији индикатори 
макроекономске стабилности за домаће и иностране инвеститоре су они који директно 
утичу на њихове финансијске извештаје, стабилност пословног окружења и могућност 
експанзије пословања, а који се односе, пре свега, на ниво инфлације, степен 
задужености и економске односе одређене привреде са иностранством. У том смислу, 
Међународни монетарни фонд дефинише макроекономску стабилност као „равнотежу 
текућег биланса и буџета праћену ниским и опадајућим нивоом јавног дуга, ниском, 
једноцифреном стопом инфлације и растућим per capita БДП-ом“.
257
 Имајући то у виду, 
земље у транзицији би требало да имплементирају конзистентан и кохерентан сет мера 
економске политике усмерених на стабилизацију цена, дисцилиновање фискалног 
сектора и интеграцију привреде у међународне економске токове, чиме се смањује 
ризик пословања и обезбеђује предвидљивост свеукупног окружења у коме привредни 
субјекти послују и доносе инвестиционе одлуке.  
3.1. Ниво инфлације 
Новац је у бившим централно-планским привредама имао пасивну улогу, с 
обзиром да је количина новца у привреди била прилагођавана потребама остваривања 
плана, финансирања буџета и подмиривања финансијских обавеза државних предузећа. 
Усклађивање новчаних фондова са робним фондовима, ради обезбеђивања стабилности 
цена, вршено је тако што је систем плаћања био подељен на готовински и 
безготовински сектор. Безготовинске трансакције су се обављале између предузећа, док 
су готовинске трансакције обављала домаћинства, која су на основу исплаћених зарада 
куповала потрошна добра. Како су безготовинске трансакције међу предузећима 
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представљале обрачунске категорије, на понуду новца је утицала вредност 
произведених потрошних добара изражена путем административно одређених цена. 
Разлика између исплаћених зарада и вредности потрошних добара произведених од 




Током 80-их година ХХ века износ исплаћених зарада почео је знатно да 
превазилази вредност расположивих потрошних добара, нарочито у земљама бившег 
Совјетског Савеза, што је, у комбинацији са ограниченом могућношћу потрошње, 
довело до конвертовања дела зарада домаћинстава у банкарске депозите и акумулирања 
значајног износа новчаних средстава на рачунима банака. Овај износ принудне штедње,  
тзв. „новчано изобиље“ (monetary overhang), се временом повећавао кулминирајући 
колапсом централно-планског система, услед недовољне агрегатне тражње.
259
 
Имајући у виду наведене карактеристике бивших командних привреда, 
логичан след околности је био проблем високе инфлације, а у појединим случајевима 
чак и хиперинфлације, са којом се већина бивших командних привреда суочила након 
отпочињања транзиционих процеса који су подразумевали
260
:  
а) укидање контроле цена, ценовних ограничења и административног утврђивања 
цена, 
б) укидање финанирања владе путем тзв. „сињоража“ (seigniorage), 
в) укидање експанзије кредита за финансирање државних предузећа, 
г) активирање формираног „новчаног изобиља“. 
Поред тога, као један од узрока настанка и ширења инфлације након колапса 
централно-планског система наводи се и слаба монетарна и фискална контрола, која је 
била резултат недовољно развијене институционалне инфраструктуре и честог 
запостављања макроекономске стабилизације, због концентрисања на спровођење 
других реформи, којима би новоизабрана демократска влада придобила неопходну 
подршку јавности. Наиме, приликом спровођења програма макроекономске 
стабилизације постоји извесна неусклађеност између „трошкова“ спровођења ових 
програма, који морају настати одмах (односно у кратком року) и користи које настају 
касније (односно у средњем или дугом року), што доводи до бројних политичких 
проблема, па се владе земаља у транзицији често одлучују за градуалистички приступ 
стабилизацији или чак одлажу спровођење ових програма, јер немају довољно времена 
да чекају остваривање њихових економских и друштвених користи. 
Међутим, искуство је показало да постепена дезинфлација свакако није била 
адекватно решење за транзиционе привреде, јер су бенефити од оваквог приступа 
ограничени и временом све слабији. С обзиром на то, „болне“ антиинфлационе мере су 
морале бити поновљене више пута, па су и позитивни ефекти дошли знатно касније. 
Поред тога, постепена дезинфлација још више продубљује постојећу номиналну 
ригидност цена и зарада и инфлациону инерцију и успорава конвергенцију дате 
транзиционе привреде са развијеним тржишним привредама, што узрокује знатно веће 
ризико премије на инвестиције и веће каматне стопе за задуживање државе и приватног 
сектора.  
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Схвативши, временом, да је остваривање брзе дезинфлације основни 
предуслов спровођења структурних реформи и макроекономске стабилизације, земље у 
транзицији су се ухватиле у коштац са решавањем овог проблема, стално изналазећи 
ефикасније начине за уклањање узрока инфлације и ублажавање инфлаторних 
притисака. Поред мера монетарне и фискалне политике, владе појединих земаља у 
транзицији су прибегле примени одређених мера директне контроле цена и зарада, које 
су имале за циљ заустављање даљег раста цена, док мере које делују на узроке 
инфлације не дају одговарајуће резултате. 
На основу искустава транзиционих привреда у спровођењу макреоекономске 
стабилизације, издвојила су се три основна типа стабилизационих програма заснованих 
на различитим комбинацијама мера економске политике
261
: 
а) ортодоксни програм стабилизације заснован на монетарним агрегатима; 
б) ортодоксни програм стабилизације заснован на девизном курсу; 
в) хетеродоксни програм стабилизације. 
Ортодоксни програми се заснивају на мерама монетарне и фискалне политике, 
а хетеродоксни поред ових мера укључују и контролу надница и цена којом се 
зауставља инфлациона инерција. Примена ортодоксног програма заснованог на 
монетарним агрегатима је у почетним фазама транзиције технички била тешко 
изводљива, јер је централна банка имала на располагању само неколико инструмената 
монетарне политике, с обзиром да је тржиште новца и девизно тржиште тек почело са 
радом, а децентрализација банкарског система тек отпочета. Осим тога, због недовољно 
развијеног финансијског тржишта, већина економских агената није било упућено у 
значење основних монетарних агрегата, па се због недовољне транспарентности велики 
број транзиционих привреда одлучио за примену девизног курса као монетарног сидра. 
Поред транспарентности, као предности ортодоксног програма 
стабилизације заснованог на девизном курсу наводе сe и нижи трошкови 
стабилизације (у смислу споријег опадања производње), могућност утицаја на 
инфлаторна очекивања и могућност коришћења валутне супституције. Имајући то у 
виду, не чуди чињеница да је већина земаља које су успеле да брзо спусте стопу 
инфлације (као што су нпр. Хрватска, Македонија, Балтичке земље, Словачка, 
Молдавија, Грузија и Азербејџан) применила управо девизни курс као монетарно 
сидро.
262
 При том, треба истаћи да је ретко која транзициона привреда у почетним 
фазама транзиције званично објавила примену овакве политике, с обзиром да се 
неформалном применом девизног курса као монетарног сидра, не ризикује нарушавање 
репутације централне банке и даје јој се извесна аутономија у вођењу монетарне 
политике (јер формална примена девизног курса као монетарног сидра обично захтева 
сагласност владе). Међутим, схвативши да неформално спровођење стабилизационог 
програма не омогућава централној банци да утиче на ex-ante инфлаторна очекивања, 
велики број транзиционих привреда је временом прешло на званичну примену девизног 
курса као монетарног сидра.  
Само је неколико транзиционих привреда применило хетеродоксни програм 
стабилизације. Контролу зарада, као додатну меру стабилизације,  у првим годинама 
транзиције примениле су Пољска, Мађарска и бивша Чехословачка. Имајући у виду 
спору дезинфлацију и снажну инфлаторну инерцију у овим земљама, може се 
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закључити да примена ових програма није била примерена стању у њиховим 
привредама. Ипак, ни конторола цена се, у земљама које су је примениле, није показала 
као добро решење, јер нису били створени услови за њено спровођење (није окончана 
либерализација цена и извршено уклањање свих ценовних поремећаја). Зато су 
стабилизациони програми у земљама које су одлагале ценовну либерализацију, односно 
у онима које су покушавале да се врате на контролу цена (као што су Белорусија, 
Узбекистан, Туркменистан, Украјина и Бугарска) били неефикасни или су 
примењивани са значајним закашњењем.
263
  
Након спровођења стабилизационих програма, стопе инфлације спуштене су 
на двоцифрен, а у земљама са умереном инфлацијом чак и на једноцифрен износ, али је 
крајем 90-их година ХХ века у већини земаља у транзицији дошло до поновне 
ескалације инфлације у већој или мањој мери, као резултат различитих фактора
264
: 
а) озбиљне политичке кризе (Албанија, Јерменија и Македонија); 
б) неефикасне фискалне политике и њене неконзистентности са монетарном и 
политиком девизног курса (Украјина, Молдавија, Грузија, Казахстан, Киргистан, 
Словачка и Мађарска); 
в) платнобилансне кризе узроковане слабљењем реалног сектора (Чешка); 
г) недоследне и претерано прилагодљиве монетарне политике (Словенија, Мађарска и 
Пољска); 
д) спољних инфлаторних импулса (повећања цена појединих добара, слабљења 
иностране валуте за коју је везиван девизни курс, више инфлације у земљи порекла 
валуте за коју је везиван девизни курс и сл.). 
Како би превазишле поменуте проблеме и анти-инфлационе мере прилагодиле 
новонасталим условима, земље у транзицији су са таргетирања појединих монетарних 
варијабли прешле на директно таргетирање инфлације, као мање ригидној и на 
правилима заснованој политици, која истиче посвећеност централне банке 
дезинфлацији. За разлику од монетарне политике засноване на девизном курсу, ова 
политика је прилагођена условима у конкретној привреди (па монетарне власти 
предузимају корективне акције само у случају настанка шокова у датој привреди), чиме 
се неутралише дејство спољних  утицаја на домаћу инфлацију. Са друге стране, за 
разлику од таргетирања монетарних агрегата (у првом реду монетарне понуде), које се 
заснива на вези између кретања датог монетарног агрегата и инфлације, успех анти-
инфлационе стратегије у случају таргетирања инфлације на зависи од те везе, већ се 
заснива на дефинисању оптималног сета инструмената монетарне политике, који треба 
да доведу инфлацију у дефинисане оквире.
265
  
Имајући у виду поменуте предности, али и добре резултате ове политике у 
развијеним тржишним привредама, велики број земаља у транзицији је неформално 
увео таргетирање инфлације још крајем 90-их година ХХ века, али су тек након 
поновног јачања инфлаторних притиска постепено почеле са увођењем таргетирања 
инфлације као званичне мере монетарне политике. Поред тога, овакав вид политике био 
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је усклађен и са настојањима земаља у транзицији да приступе Европској унији и, с тим 
у вези, испуњавањем Мастрихтских критеријума конвергенције. Како је један од тих 
критеријума и критеријум стабилности цена, који налаже да стопа инфлације у 
одређеној земљи  не сме прећи просечну стопу инфлације у три прворангиране земље 
чланице према нивоу инфлације, онда се таргетирање инфлације намеће као сасвим 
логично решење.  
Оваква посвећеност одржавању стабилног нивоа цена, произилази свакако и из 
ефеката који инфлација има на пословање привредних субјеката и раст и развој 
привреде као целине. При том, треба имати у виду да ефекти инфлације на привредни 
раст и развој зависе у великој мери од типа, интензитета и дужине трајања инфлације у 
одређеној привреди. Иако може имати извесних позитивних ефеката на производњу и 
запосленост (уколико се ради о умереним стопама инфлације), у транзиционим 
привредама она углавном има негативне ефекте, с обзиром да се већина њих суочава са 
високом и/или хроничном инфлацијом. Ти ефекти огледају, пре свега, у следећим 
консеквенцама:  
а) Економска нестабилност доводи до дужих периода хиперинфлације и/или 
финансијских криза, које представљају јасно упозорење инвеститорима да је 
улагање у датој земљи непрофитабилно и високоризично;  
б) Релативно више цене у односу на светске цене могу указивати на то да у датој 
транзиционој привреди и даље егзистирају монополи (обично велике државне 
компаније), што може бити врло лош сигнал за иностране инвеститоре; 
в) Висока инфлација има изражене друштвене консеквенце, у виду повећања 
сиромаштва и неједнакости, чиме се продубљује негативно дејство политичких 
фактора, пре свега ширење корупције и избијање државних удара, који негативно 
утичу на прилив СДИ; 
г) Због инфлације долази до померања у релативним ценама и деформације ценовних 
сигнала, па све калкулације и планови (нарочито дугорочни), немају чврст ослонац 
и постају „просто нагађање“; 
д) Примарна преокупација предузећа у инфлаторним условима постају краткорочни 
циљеви и интереси, пре свега побољшање релативне позиције предузећа у 
примарној расподели, док дугорочни циљеви пословања, као што је повећање 
ефикасности пословања, остају запостављени; 
ђ) Инфлаторни амбијент је посебно погубан за МСП сектор, с обзиром да 
континуирани и брз раст трошкова и честе флуктуације цена значајно угрожавају 
профитабилност ових предузећа; 
е) Привредни субјекти у инфлаторним условима могу да се задужују само 
краткорочно и уз високе номиналне каматне стопе, што знатно угрожава већ 
довољно тежак положај предузећа у транзиционим привредама, нарочито државних 
предузећа, која су била навикнута на пословање у условима меких буџетских 
ограничења. 
Како се на основу кретања стопе инфлације у једној земљи може стећи доста 
реална слика о условима пословања у тој земљи, квалитету јавне власти и напретку у 
спровођењу структурних реформи, велики број аутора сматра да је ниво инфлације 
објективан и довољан показатељ макроекономске стабилности у одређеној привреди. 
Међутим, с обзиром да одсликава превасходно унутрашњу равнотежу одређене 
привреде, инострани инвеститори обично употпуњују ту прву, грубу слику, 
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показатељима о фискалној дисциплини и екстерној позицији земље,  како би стекли 
шири увид у могућности и исплативост улагања у посматраној привреди.  
3.2. Степен задужености 
Почетак транзиције, бивше централно планске привреде дочекале су са 
високим учешћем јавних расхода у БДП-у. Повећана јавна потрошња била је резултат 
великих издвајања за разна пензиона и социјална давања и субвенционисање државних 
предузећа и домаћинстава. Имајући у виду да је велики број социјалистичких земаља 
имао развијену мрежу социјалног осигурања, значајан део, чак око 25% укупних јавних 
расхода чинила су издвајања за пензионо и социјално осигурање. Поред ових издатака, 
значајну ставку у јавним расходима већине централно-планских привреда 
представљале су субвенције државним предузећима и домаћинствима, које су у просеку 
износиле чак око 15% БДП-а.
266
 Овако висока издвајања за субвенције углавном су 
била праћена значајним износом пореских прихода, који су били резултат бројних 
дисторзија у релативним ценама, карактеристичним за ове привреде. Држава је путем 
високих административно утврђених цена увећавала доходак предузећа из појединих 
фаворизованих сектора, а самим тим и прикупљени порески приход, који је касније у 
виду субвенција трансферисала предузећима из осталих сектора која су остварила 
губитке. Спровођењем економске либерализације и увођењем тржишног начина 
образовања цена, поменути порески приходи и субвенције забележиле су драстичан 
пад.  
Поред тога, знатно измењена улога државе у привредном систему након 
преласка на тржишни начин привређивања, довела је до значајне дискрепанција између 
укупних прихода и расхода буџета и настанка јавног дуга, ради измирења буџетских 
расхода. Та дискрепанција, у корист расхода, се из године у годину све више 
продубљивала, чинећи проблем јавног дуга значајним ограничавајућим фактором 
даљег спровођења реформских процеса и привредног развоја земаља у транзицији.
267
 У 
почетним фазама транзиције, значајан део буџетских расхода био је покриван 
приходима оствареним од приватизације државних предузећа, али се, како је процес 
приватизације напредовао, овај извор финансирања буџета све више смањивао. Зато се 
јавила потреба за формулисањем и имплементацијом ефикасне стратегије управљања 
јавним дугом, која би у дугом року обезбедила одрживост јавних финансија.  
Циљ поменуте стратегије био би обезбеђивање потребних финансијских 
средстава за финансирање буџетског дефицита, водећи рачуна о односу трошкова и 
ризика, и подстицање развоја ефикасног тржишта хартија од вредности. Како би 
осигурале уредно сервисирање обавеза по основу јавног дуга, неопходно је да земље у 
транзицији структурирају портфељ јавног дуга по роковима доспећа, валутама и 
каматама, тако да не угрозе макроекономску стабилности у земљи, која, са своје стране, 
може узроковати појаву финансијских криза. Теоријски, под добро структурираним 
јавним дугом подразумева се дуг који је дугорочан, деноминиран у домаћој валути, с 
фиксном каматном стопом, којим се тргује на транспарентном и ефикасном тржишту 
капитала.
268
 Уколико је јавни дуг великим делом изражен у некој од иностраних валута 
и/или се углавном ради о задуживању са променљивом каматном стопом, таква 
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привреда ће бити осетљива на спољне шокове и кризу ликвидности, која се углавном 
прелива и на приватни сектор.  
При креирању стратегије управљања јавним дугом, земље у транзицији морају 
узети у обзир све факторе који детерминишу избор оптималне стратегије, као што су 
висина и структура дуга, развијеност тржишта капитала, кредитни рејтинг земље, 
ефикасност монетарне и фискалне политике, макроекономско окружење и слично, али 
и бројне ризике којима је изложен портфељ јавног дуга, као што су тржишни ризик, 
валутни ризик, ризик рефинансирања, ризик ликвидности, кредитни ризик и 
оперативни ризик.
269
 Самим тим, једноставан бенчмаркинг стратегије која се у некој од 
тржишних привреда показала као успешна неће дати жељене резултате, већ земље у 
транзицији треба да креирају сопствену стратегију применом мултидимензионалног 
приступа, који ће узети у обзир све специфичности дате привреде и ризике који делују 
на њен портфолио јавног дуга. Тако би, на пример, за разлику од развијених тржишних 
привреда, које настоје да смање изложеност тржишном ризику, земље у транзицији 
требало посебну пажњу да посвете минимизирању ризика рефинансирања, с обзиром на 
углавном недовољно развијено домаће тржиште капитала и ограничен приступ 
међународном тржишту капитала.   
С тим у вези, намеће се још једна од разлика у односу на развијене тржишне 
привреде, а односи се на примарни циљ управљања јавним дугом. Наиме, развијене 
тржишне привреде настоје да формулишу стратегију која ће им првенствено омогућити 
смањивање укупних трошкова сервисирања јавног дуга, док у земљама у транзицији до 
изражаја долазе неки секундарни циљеви, као што је развој финансијског тржишта. 
Довољно дубоко и ликвидно тржиште капитала омогућава овим привредама 
финансирање јавног дуга у домаћој валути, по фиксним каматним стопама и на дуги 
рок, а самим тим, и значајно ниже трошкове и ризик задуживања. При том, задуживање 
државе код становништва и предузећа нема значајног утицаја на количину новца у 
оптицају и ниво цена.  
Како је у већини земаља у транзицији тржиште капитала недовољно развијено, 
а количина слободних новчаних средстава која може бити апсорбована продајом 
државних обвезница недовољна, у овим земљама се средства за сервисирање јавног 
дуга најчешће прибављају посредством кредита од централне банке и пословних 
банака. При том, треба имати у виду да постоји извесна разлика између задуживања код 
централне банке и код пословних банака. У случају задуживања код централне банке 
долази до повећања примарног новца, што преко монетарног мултипликатора доводи 
до пораста количине новца у оптицају и инфлације. Инфлација, затим, доводи до 
смањења извоза, појаве дефицита платног биланса и девалвације домаће валуте, са 
далекосежним последицама на развој приватног сектора, пре свега, извозно-
оријентисаних предузећа. Са друге стране, задуживање државе код пословних банака, 
не утиче битно на макроекономску стабилност, с обзиром да пословне банке располажу 
ограниченим износом средстава, па долази само до прерасподеле средстава у портфељу 
ових банака, тако што се повећава учешће кредита држави, а смањује учешће кредита 
становништву и предузећима. Али, иако не утиче на макроекономску стабилност, 
задуживање код пословних банака може имати значајне негативне ефекте на 
микроекономском нивоу, с обзиром да долази до појаве тзв. „crowding out ефекта“, 
односно истискивања приватних инвестиција.
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 На тај начин се приватним 
предузећима, пре свега из МСП сектора, отежава приступ неопходним средствима за 
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текуће пословање и проширење материјалне основе рада, а тиме успорава и раст и 
развој привреде као целине.  
За разлику од задуживања у земљи, задуживање државе у иностранству доводи 
до поремећаја на девизном тржишту и, самим тим, намеће бројна ограничења 
централној банци у вођењу политике девизног курса. У таквим условима, централна 
банка је принуђена да изврши промену девизног курса и стерилизацију девизних 
прилива, што може у великој мери да утиче на ниво инфлације и појаву неликвидности 
уколико је земља презадужена.
271
 Када влада одређене транзиционе привреде достигне 
лимит задуживања који може апсорбовати из домаћих и иностраних извора, додатну 
количину новца неопходну за покривање јавног дуга може обезбедити једино путем 
монетизације дефицита. Износ средстава које влада може да прикупи путем сињоража, 
ограничен је процењеним порастом номиналне каматне стопе, стопе инфлације и 
депресијације домаће валуте.
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 Онда када је и овај праг достигнут, земљама у 
транзицији не преостаје ништа друго него да свесно наруше стабилност привреде путем 
прекомерног штампања новца или да прогласе банкротство. 
Приликом дефинисања стратегије управљања јавним дугом, веома је битно 
узети у обзир и удео ванбилансних, потенцијалних, обавеза државе, у првом реду, 
издатих државних гаранција. Иако нису саставни део јавног дуга, оне представљају 
потенцијалне обавезе државе, које се у сваком тренутку могу претворити у државни 
дуг. Осим што укључују значајан ризик од настанака моралног хазарда, издате 
гаранције у великој мери утичу на реално приказивање стања обавеза државе, па 
уколико се не узму у обзир, њихова изненадна реализација може угрозити ликвидност 
земље, а самим тим и ефикасно управљање јавним дугом. 
Поред тога, посебну опасност за земље у транзицији представља одлагање 
обавеза по основу сервисирања дуга. Иако се на тај начин остварују одређени 
краткорочни циљеви, оваквим понашањем владе земаља у транзицији шаљу лошу 
поруку инвеститорима. Уколико сматрају земљу високоризичном због нагомиланог 
јавног дуга који прети да изазове неликвидност и нестабилност привреде, инострани 
инвеститори захтевају гаранцију међународних економских и финансијских 
институција, пре свега Европске банке за обнову и развој, Светске банке и 
Међународне развојне банке, пре улагања у одређену земљу.
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 Међутим, често се 
дешава да подршка ових институција изостане, што угрожава прилив СДИ и води 
даљем кумулирању дуга.  
Земље у транзицији би зато требало да успоставе јасан законодавни оквир 
којим се дефинише граница задуживања јавног сектора. Свакако да није циљ у 
потпуности укинути јавни дуг, јер би на тај начин нестали и његови позитивни ефекти 
на привредни развој, већ је потребно да се јавни дуг сведе у одређене оптималне 
границе, које омогућавају остваривање циљева стабилизације, развоја финансијског 
тржишта и привредног раста, а да при том не угрожавају привредни и друштвени 
развој.
274
 У одређивању распона у коме би требало да се креће јавни дуг, треба се 
руководити правилом да стопа раста јавног дуга не премашује стопу раста БДП-а, како 
влада не би довела привреду у стање презадужености и немогућности сервисирања 
дуга. 
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Утицај јавног дуга на привредни развој у великој мери зависи и од употребе 
буџетских средстава. Уколико се поменута средства користе у продуктивне сврхе, као 
што је нпр. реализација одговарајућих инвестиционих пројеката у области 
инфраструктуре, који су од изузетног значаја за земље у транзицији, онда ће остварени 
позитивни ефекти омогућити покривање јавног дуга у будућности. Насупрот томе, 
уколико се средства буџета користе за потрошњу, онда се гомилањем јавног дуга само 
утиче на нестабилност и неликвидност привреде и угрожава даљи привредни развој. У 
том смислу, у Табели 14 дати су подаци о стању јавног дуга и БДП-а per capita у 
Белгији, Бугарској и Ирској, како би се стекао увид у којој мери висина и отплата 
јавног дуга утиче на ниво привредног развоја у овим привредама. 
Табела 14 - Подаци о јавном дугу и БДП-у per capita у посматраним привредама 
1991. и 2007. године 
Земља 
Учешће јавног дуга у БДП-у  
(у %) 
БДП по глави становника  







Белгија 129,2 84,0 -45,2 19.223 32.320 68,1 
Бугарска 180,7
* 
18,5 -162,2 6.701 9.941 48,4 
Ирска 94,5 24,8 -69,7 13.486 38.529 185,7 
*
Stoilova, D., (2013), Financial Decentralization in Bulgaria: An Outlook. Management, Vol. 8, No. 2, p. 
134. 
Извор: MМФ, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx 
На основу података из Табеле 14 може се закључити да је употреба, пре него 
висина, јавног дуга утицала на привредни развој посматраних земаља. Белгија је, и 
поред високог јавног дуга, успела да оствари завидан ниво привредног развоја 1991. 
године, забележивши знатно виши БДП per capita од преостале две посматране 
привреде. У Бугарској је, пак, изузетно висок јавни дуг, представљао ограничавајући 
фактор привредног развоја, имајући у виду остварени БДП per capita ове земље 1991. 
године. Поред тога, отплата дуга је представљала превелики терет за привреду ове 
земље, јер у посматраном шеснаестогодишњем периоду, и поред знатног смањења 
јавног дуга није остварено значајно повећање БДП-а per capita. Са друге стране, Ирска 
је успела да у посматраном периоду значајно смањи свој јавни дуг, а да при том те 
отплате не утичу на ниво привредног развоја. Штавише, ова привреда је 2007. године 
остварила највиши БДП по становнику у односу на остале две привреде. 
И поред свести о значају минимизирања јавног дуга и рационалне употребе 
буџетских средстава, већина земаља у транзицији, али и развијених тржишних 
привреда бележи континуирани раст јавног дуга. Један од разлога за такву тенденцију 
кретања јавног дуга јесте и скорашња светска економска криза, која је повећала потребе 
свих, а нарочито земаља у транзицији, за задуживањем. Паралелно са тим, она је и 
ограничила могућности задуживања под повољним условима, из разлога што све више 
долази до изражаја потреба за диверзификацијом извора финансирања и 
преусмеравањем на домаћу штедњу, како би се надоместила потреба за спољним 






3.3. Економски односи са иностранством 
С обзиром на карактер централно-планског система, земље централне и 
источне Европе и бившег Совјетског Савеза су се одлучиле за стратегију аутархичног 
развоја.  Међутим, иако је развојна стратегија социјалистичких земаља била усмерена 
на максимизирање степена економске самодовољности у оквиру Совјетског блока, кроз 
развој Савета за узајамну економску сарадњу и промоцију социјалистичке поделе рада, 
оне нису биле у потпуности изоловане од свих економских токова у светској привреди. 
Током 70-их година ХХ века ове земље су се полако укључивале у међународне 
економске токове, али се до почетка задње деценије прошлог века већина економско-
финансијских токова одвијала у оквиру Социјалистичког блока.  
Колапсом комунизма и распадом Савета за узајамну економску помоћ, 
започиње постепена интергација ових земаља у светску привреду и њихово 
учлањивање у бројне међународне институције и регионалне интеграције. Укључивање 
транзиционих привреда у међународну поделу рада и отварање ових привреда ка 
светском тржишту створило је услове за раст продуктивности, већи прилив СДИ и 
размену технологије и пословних идеја. У том смислу, почетак транзиционог процеса 
обележило је повећање домаће тражње у бившим централо-планским привредама, као 
резултат великих очекивања у погледу раста и развоја, али и континуирани раст 
дефицита спољнотрговинског биланса, као резултат високе склоности увозу 
(делимично као последица неефикасне и неконкурентне домаће производње) у односу 
на постојеће могућности извоза (која је ограничена недовољном спољном тражњом, 
недостатком ресурса и технологије и ниском конкурентношћу домаће производње). У 
оним привредама у којима трговински дефицит није компензован позитивном разликом 
токова капитала, дефицит текућег биланса је значајно ослабио домаћу привреду и 
угрозио будући раст, кроз слабљење домаће валуте и повећање спољне задужености.
275
  
Имајући у виду бројне негативне ефекте екстерне неравнотеже, значајну 
пажњу креатора економске политике у транзиционим привредама привукло је 
изналажење оптималног редоследа спровођења неопходних реформи. Иако постоји 
доста аутора који сматрају да би либерализацију капиталног биланса требало извршити 
паралелно или чак пре либерализације трговинског биланса, пракса је показала да је 
либерализација спољнотрговинских токова пре токова капитала дала много боље 
резултате међу земљама у транзицији. Наводећи пример Аргентине,
276
 највећи број 
аутора заступа став да обрнут редослед реформи изазива веће трошкове и много 
погубније последице на друштвено богатство, из разлога што спровођење 
либерализације капиталног биланса у условима постојања значајних поремећаја у 
спољнотрговинским токовима и на домаћем тржишту фактора производње, може 
довести до поремећаја у алокацији капитала међу секторима привреде, што додатно 
увећава неефикасност домаће производње.
277
 Оваквим редоследом реформи се, дакле, 
само продубљују наслеђени поремећаји и нарушава, како  екстерна, тако и интерна 
равнотежа. 
Како текући биланс представља резултат неуравнотежености капиталног 
биланса односно категорију која затвара дискрепанцу измђу прилива и одлива 
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капитала, равнотежа текућег рачуна представља најчешће коришћени индикатор 
екстерне позиције у макроекономским анализама. Дефицит текућег биланса, са једне 
стране, показује економску снагу одређене земље, с обзиром да указује на прилив 
средстава неопходних за задовољење инвестиционе тражње у недостатку домаће 
штедње. Са друге стране, дефицит текућег биланса одсликава неодржив однос између 
домаће штедње и инвестиција што доводи до нагомилавања спољног дуга, који не може 
бити благовремено сервисиран. Постоји, међутим, известан проблем приликом анализе 
дефицита текућих трансакција у транзиционим привредама, јер је врло тешко 
идентификовати да ли је дефицит текућег биланса резултат успешно спроведених 
реформи и стварања могућности за убрзан раст које индукују прилив капитала или је 
резултат неефикасног и закаснелог процеса транзиције који доводи до нагомилавања 
спољног дуга и платнобилансних и девизних криза.
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 Зато би приликом анализе 
биланса текућих трансакција у транзиционим привредама требало узети у обзир и 
остале показатеље, као што су буџетска равнотежа, ниво приватне штедње, стабилност 
домаће валуте и конкурентност привреде, како би се утврдило да ли је неравнотежа 
текућег биланса хронична или привременог односно цикличног карактера. 
Још једна од дилема са којима су се суочиле владе земаља у транзицији јесте и 
који се ниво дефицита текућег рачуна може сматрати дугорочно одрживим. До 
одговора на ово питање није ни мало лако доћи, с обзиром да приликом доношења 




а) Узрок дефицита текућег рачуна. С обзиром да равнотежа текућег рачуна зависи 
од односа штедње и инвестиција, до настанка дефицита може доћи услед опадања 
штедње и/или повећања инвестиција, узимајући, при том, у обзир и остале 
карактеристике поменутих промена. При том, треба имати у виду да је за земље у 
транзицији много неповољнија ситуација у којој је дефицит резултат опадања 
штедње него повећања инвестиција. Високе стопе инвестирања доводе до повећања 
производних капацитета и потенцијала за повећање извоза у будућности, чиме се 
стварају услови за сервисирање спољног дуга. Са друге стране, до дефицита 
текућег биланса може доћи и услед пада домаће штедње, који може бити резултат 
опадања приватне штедње и/или јавне штедње (високог буџетског дефицита). 
Смањење јавне штедње је свакако погубније за транзиционе привреде, с обзиром да 
је буџетски дефицит обично резултат структурних поремећаја у привреди (чије 
уклањање изискује доста времена и финансијских средстава), док је опадање 
приватне штедње углавном привременог карактера. У почетним фазама транзиције 
већина транзиционих привреда се суочавала са комбинованим дејством оба узрока, 
што је довело до кумулирања спољног дуга и нарушавања солвентности ових 
привреда, нарочито у онима где је висока потрошња, а не инвестирање, узроковало 
пораст буџетског дефицита; 
б) Структура текућег биланса. Имајући у виду структуру текућег биланса, његова 
неравнотежа може бити узрокована неравнотежом трговинског биланса или 
неравнотежом у токовима доходка фактора производње. У том смислу, дефицит 
текућег рачуна је знатно мање одржив уколико је резултат дефицита трговинског 
биланса него уколико је резултат негативног салда доходака фактора производње. 
Наиме, неравнотежа спољнотрговинског биланса може бити индикатор 
структурних поремећаја и ниске конкурентности привреде на иностраном 
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тржишту, док се негативан салдо доходака фактора производње углавном односи 
на заостали спољни дуг из неког претходног периода. Како је способност земље да 
сервисира спољни дуг у будућности одређена приливом девизних средстава, 
посебно значајан показатељ одрживости дефицита текућег биланса је висина извоза 
датог у виду процента БДП-а; 
в) Структура и висина прилива капитала. Финансирање дефицита путем значајног 
прилива СДИ је свакако много боља солуција за земље у транзицији, него његово 
финансирање из краткорочних извора (тзв. „врућег новца“), у првом реду кроз 
портфолио инвестиције и иностране кредите. СДИ подразумевају улагања у 
дугорочне инвестиционе пројекте, који повећавају сток капитала у привреди и 
генеришу приходе неопходне за сервисирање спољног дуга у будућности, док 
портфолио инвестиције представљају краткорочан и неизвесан прилив капитала, с 
обзиром да могу бити изненада повучене уколико се измене тржишни услови или 
понашање приватног сектора у одређеној привреди.
280
 При том, да би СДИ имале 
позитиван ефекат на смањење дефицита текућег биланса, од изузетног значаја су и 
мотиви уласка страних инвеститора на тржиште одређене транзиционе привреде и 
сектор привреде у који се улаже. Свакако да се позитивни ефекти не могу 
очекивати од улагања инвеститора чији је примарни циљ освајање нових тржишта 
или заузимање монополског положаја, јер се тиме нарушава конкуренција на 
домаћем тржишту или се значајан део профита трансферише матичну земљу. 
Поред тога, посебно негативан утицај на текући биланс имају СДИ усмерене на 
производњу за домаће тржиште (нарочито ако је инвестирање мотивисано 
заобилажењем царина) или усмерене у сектор услуга (који мало доприноси 
извозу).
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 Са друге стране, у оквиру задуживања у иностранству знатно је 
повољније и сигурније задуживати се код званичних повериоца него код приватних 
кредитора. Међутим и прекомерно задуживање код међународних институција има 
своје негативне стране. Прекомерно задуживање код нпр. ММФ-а је обично сигнал 
да је дефицит већ неодржив. Иако су у почетним фазама транзиције интервенције 
ММФ-а у транзиционим привредама посматране као помоћ овим привредама да 
превазиђу почетне неравнотеже, у каснијим фазама транзиције ММФ је 
интервенисао само у случају валутних криза и то само као привремени извор 
финансирања.
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 Уопштено посматрано, негативна страна задуживања у 
иностранству је што се морају враћати, а да би уопште били одобрени кредитори 
морају да буду сигурни да ће бити отплаћени; 
г) Реална апресијација девизног курса. Реална апресијација курса домаће валуте, 
услед значајног прилива капитала или било ког другог разлога, могу угрозити 
конкурентност привреде и погоршати структуру трговинског биланса, смањујући 
одрживост дефицита текућег биланса. При том, реална апресијација може довести 
до повећања потрошње увезених сировина и репроматеријала и увоза капиталних 
добара за реализацију инвестиционих пројеката, што додатно погоршава 
неравнотежу текућег рачуна; 
д) Ниво девизних резерви и отерећеност дуговима. Одрживост дефицита текућег 
биланса знатно је већа уколико одређена привреда располаже већим износом 
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девизних резерви којима се дефицит може покривати. Ово је нарочито важно за 
земље које курс домаће валуте везују за неку инострану валуту и којима девизне 
резерве служе за одржавање паритета. Са друге стране, презадуженост може 
апсорбовати значајан износ извозних прихода и ограничити увоз инвестиционих 
добара неопходних за убрзање привредног раста, чинећи било који вид експанзивне 
политике неефикасним. У том смислу, високе девизне резерве и низак ниво 
задужености смањује ризик земље и омогућава јој да финансира дефицит текућег 
биланса уз ниже трошкове; 
ђ)  Неразвијеност финансиског система.  Снажан финансијски систем, нарочито 
банкарски сектор, олакшава земљама у транзицији финансирање дефицита текућег 
биланса. Портфолио и директне инвестиције подразумевају учешће иностраних 
привредних субјеката на домаћем финансијском тржишту, па недостатак поверења 
у домаћи финансијски сектор смањује спремност иностраних инвеститора да 
финансирају дефицит текућег рачуна путем улагања у домаћу привреду и доводи 
до акумулирања спољног дуга; 
е) Политичка нестабилност и нестабилно пословно окружење. Очекивања 
инвеститора да ће доћи до промене владе и заокрета у економској политици у 
великој мери могу утицати на њихову спремност да инвестирају у одређену земљу 
и тиме допринесу финансирању дефицита текућег рачуна.   
С обзиром на овако велики број критеријума који утичу на одрживост 
дефицита текућег биланса још увек не постоји консензус о томе који ниво дефицита се 
сматра одрживим. Ипак, може се рећи да је дефицит текућег биланса одржив уколико 
актуелна економска политика, понашање приватног сектора у садашњости и/или 
евентуално екстерни шокови неће захтевати значајне промене у економској политици 
земље или проузроковати настанак платнобилансне кризе.
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 У том смислу, потребно је 
обезбедити извесну стабилност инвестиционог амбијента и држати дефицит текућег 
биланса и спољни дуг у неким разумним границама, чиме се побољшава кредитни 
рејтинг земље и повећава поверење страних инвеститора.  
Иако се очекивало да ће промене у структури производње и спољнотрговинске 
размене довести до смањења дефицита текућег рачуна, то се у већини транзиционих 
привреда није догодило. Како је процес транзиције одмицао, тако је у већини земаља 
дошло до постепеног смањења ефикасности инвестиција, које се испољава у већем 
износу инвестиционих улагања неопходних за остварење прираста БДП-а. Поред тога, 
средства остварена приватизацијом државних предузећа су у великој мери отишла у 
потрошњу уместо у повећање производних капацитета и унапређење инфраструктуре, 
што је посредно довело до дефицита текућег биланса. Одрживост текућег биланса и 
његово финансирање је још више добило на значају  након избијања светске економске 
кризе. Бројни негативни ефекти ове кризе повећали су обазривост иностраних 
кредитора и рејтинг агенција, који помно прате кретање показатеља задужености. Како 
се кредитни рејтинг смањује са уласком у зону презадужености, конкретној привреди 
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4. Развијеност инфраструктуре 
Почетак транзиционих процеса бивше централно-планске привреде дочекале 
су са нагомиланим и застарелим инфраструктурним капацитетима, који су изграђени 
према приоритетима и стандардима тадашњег система. Функционисање 
инфраструктурних капацитета у централно-планском периоду карактерише 
прилагођеност потребама тешке индустрије, недовољно уважавање преференција 
потрошача, прекомерна специјализација и економска интеграција командних привреда 
ради лакше политичке контроле, недовољна заинтересованост за рационализацију 
трошкова и незаинтересованост за еколошке последице.
284
 Уколико се томе придода 
чињеница да дужи низ година није инвестирано у њихову модернизацију и 
прилагођавање светским стандардима,
285
 може се закључити да развој инфраструктуре 
деценијама након њене изградње није био међу приоритетима стратегије привредног 
развоја у бившим социјалистичким привредама. 
Унапређење инфраструктуре, подизање квалитета услуга и реформа регулативе 
у овој области одвијали су се као део свеукупног сета транзиционих реформи у бившим 
централно-планским привредама. При том, реформа регулативе представља предуслов 
развоја инфраструктурних капацитета и квалитета пружених услуга, с обзиром да 
ефикасна регулатива доводи до комерцијализације овог сектора и привлачења 
неопходних, пре свега иностраних инвестиција. Поред тога, она треба да обезбеди и 
заштиту потрошача од стварања монопола, заштиту инвеститора од директне или 
индиректне експропријације и потпуније задовољење потреба становништва и 
привреде за инфраструктурним услугама.  
Међутим, карактеристике инфраструктурног сектора, као што су значајне 
баријере за улазак на тржиште (због постојања малог броја великих инфраструктурних 
постројења која имају власништво над значајним делом финансијских и природних 
ресурса, али и значајну политичку моћ) и присуство природних монопола, отежавају 
остваривање поменутих циљева реформе регулативе. Ситуацију додатно усложњава 
чињеница да земље у транзицији карактерише деловање бирократске инерције, широка 
распрострањеност корупције и неразвијене институције, па се у зависности од 
интензитета деловања поменутих фактора резултати реформе регулативе значајно 
разликују од земље до земље. Имајући то у виду, може се рећи да не постоји 
јединствени модел реформи који би, уз мање корекције, био универзално применљив у 
свим земљама у транзицији, већ би у формулисању сета реформских мера владе земаља 
у транзицији требало да узму у обзир карактеристике институционалног окружења дате 
земље, али и карактеристике сваког сектора инфраструктуре понаособ, као што су 
структура власништва, могућности за увођење конкуренције, развој технике и 
технологије и њихова примена и сл. 
Кључна област реформи регулативе се односи на формирање цена. У 
централно-планском периоду цене инфраструктурних услуга су биле веома ниске, 
толико да у већини случајева нису биле довољне да покрију оперативне трошкове. То је 
значајно угрозило финансијску одрживост инфраструктурних предузећа и учинила их 
зависним од државних субвенција.
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 Укидањем меких буџетских ограничења, власти у 
                                                          
284
European Bank for Reconstruction and Development, (1996), Transition report 1996: Infrastructure and 
savings. European Bank for Reconstruction and Development, London, p. 5. 
285
Dobrescu, G., Friebel, G., Grosjean, P., Robeck, K., (2008), The determinants of performance in building 
infrastructure in transition economies. EBRD Working Papers, No. 57, European Bank for Reconstruction and 
Development, Office of the Chief Economist. 
286
Vagliasindi, M., (2004), The role of investment and regulatory reforms in the development of infrastructure 
across transition economies. Utilities Policy, Vol. 12, No. 4, p. 310. 
119 
 
транзиционим привредама су ставиле ова предузећа у незавидан положај и угрозила 
њихово нормално функционисање, али и снабдевање становништва и привреде 
инфраструктурним услугама. Да би омогућиле нормално функционисање сектора 
инфраструктуре, креатори економске политике треба да имплементирају транспарентан 
и предвидљив систем формирања цена, који подстиче раст ефикасности производње и 
потрошње, гарантује свим физичким и правним лицима слободан приступ основним 
инфраструктурним услугама и подстиче конкуренцију, инвестиције и модернизацију.  
У теорији, постоје две варијанте формирања цена које омогућавају 
остваривање поменутих циљева, а то су максимизирање цена и метода трошкови 
плус.
287
 Максимизирање цена је у пракси дала много боље резултате, јер подстиче 
инфраструктурна предузећа да снизе текуће трошкове како би повећала профите, док 
метода трошкови плус смањује иницијативу за редукцију трошкова, с обзиром да они 
падају на терет потрошача који услуге плаћају по вишим ценама. При том, треба истаћи 
да у земљама у транзицији не постоји значајна разлика између ова два приступа, зато 
што у овим земљама подстицај за смањење трошкова превасходно зависи од 
учесталости ревизије цена (најчешће се врши на годишњем нивоу), коју одговарајуће 
регулаторно тело у земљи користи да усклади профите и оцени резултате повећања 
ефикасности. У том смислу, да би се побољшала ефикасност пословања 
инфраструктурних организација, потребно је увести чешће ревизије цена, што је већина 
напреднијих земаља у транзицији већ учинила (пре свега у области телекомуникација и 
електроснабдевања). 
Ипак, и поред ових настојања, цене инфраструктурних услуга су у већини 
земаља остале далеко испод јединичних трошкова привредних субјеката које пружају 
ове услуге, па се већина њих још увек ослања на подршку државе. Разлог за то је 
чињеница да подизање цена инфраструктурних услуга представља један од 
најконтроверзнијих аспекта реформи, који може имати далекосежне политичке 
последице. Поред проблема ниских цена, инфраструктурна предузећа се суочавају и са 
недовољном и закаснелом наплатом потраживања, нарочито у земљама бившег 
Совјетског Савеза. Један од начина да се изврши деполитизација реформских процеса и 
повећа ефикасност сектора инфраструктуре јесте да се формира независно регулаторно 
тело, које ће бити одговорно за имплементацију реформи, пре свега у домену ценовне 
политике.  
Због недостатка финансијских средстава и стручног особља неопходних за 
нормално функционисање регулаторних тела, у транзиционим привредама је врло 
тешко успоставити кохерентан, предвидљив, ефикасан, независан, одговоран и 
транспарентан регулаторни систем.
288
 Стога се, као следећи корак у смањењу 
политичких притисака, јавља потреба за повећањем учешћа приватног сектора у 
области инфраструктуре, што подстиче јачање конкуренције, рационализацију 
трошкова и усклађивање цена. Осим што настоје да повећају ефикасност пословања, 
приватни власници много мање толеришу кашњење у плаћању, што доводи до 
повећања стопе наплате потраживања и веће финансијске дисциплине, не само у 
инфраструктурном сектору, већ и у осталим секторима привреде.
289
 На тај начин, 
долази до повећања ефикасности функционисања привреде као целине и јачања 
буџетских ограничења. Још један од мотива за приватизацију инфраструктурних 
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капацитета у земљама у транзицији јесте и могућност државе да прикупи значајан 
износ новчаних средстава за покривање нагомиланих буџетских дефицита продајом 
имовине ових предузећа. 
Међутим, с обзиром на значај и специфичности инфраструктурног сектора, 
земље у транзицији се углавном пре одлучују за јавно-приватна партнерства, него за 
продају целокупног комплекса инфраструктурних објеката у одређеној области 
инфраструктуре. Јавно-приватна партнерства се заснивају на обезбеђивању неопходног 
капитала од приватних власника у форми кредита и издатих обвезница државе (које им 
држава исплаћује након одређеног периода) или путем продаје концесија. Земље 
централне и источне Европе и Балтичке земље су овакве пројекте најчешће реализовале 
користећи ЕУ фондове током приступања Европској унији, с обзиром да су средства из 
предприступних фондова, пре свега у оквиру „Инструмента за структурне политике у 
претприступном периоду“ (ISPA - Instrument for Structural Policies for Pre-Accession), 
углавном усмеравана на пројекте који се односе на улагања у јавна предузећа.
290
   
Са друге стране, мање развијене земље у транзицији које нису могле да 
рачунају на значајна средства из ових извора, морале су да изналазе друге начине за 
реализацију оваквих пројеката. Како би осигурале успех јавно-приватних пројеката у 
области инфраструктуре, владе у овим земљама су најчешће настојале да обезбеде 
додатну заштиту инвеститора, путем давања одговарајућих гаранција (најчешће од 
стране међународних финансијских институција, као што су Европска банка за обнову 
и развој и Светска банка).
291
 Пракса је показала да успешно реализована јавно-приватна 
партнерства, која се заснивају на транспарентним и фер правилима, привлаче значајан 
број нових инвеститора и подстиче даљи развој и модернизацију инфраструктурног 
сектора. 
Најчешће коришћени облик јавно-приватног партнерства су „концесиони 
аранжмани“ односно тзв. „B.O.T. трансакције“ (build-operate-transfer), које 
подразумевају одобрење које влада у одређеној земљи даје страном инвеститору да 
изгради нови или замени постојећи инфраструктурни објекат и користи га у одређеном 
временском периоду, уз обавезу преношења власништва над тим објектом на државу по 
истеку уговора. Зарада инвеститора у оваквим пројектима се састоји од наплате 
извршених услуга и/или амортизоване вредности инвестиције у периоду трајања 
концсионог аранжмана. С обзиром да се ови аранжмани закључују најчешће на период 
20-30 година, држава мора да гарантује инвеститору да ће цена услуга у наредном 
периоду бити довољно висока, да би приходи инвеститора могли да покрију настале 
трошкове. 
Значај унапређења инфраструктуре за развој транзиционих привреда огледа се, 
пре свега, у чињеници да успостављање тржишно-оријентисане инфраструктуре у 
великој мери утиче на спровођење осталих реформских процеса у овим привредама. У 
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а) Директну тржишну селекцију. Улагања у инфаструктуру која доводе до смањења 
трошкова комуникације, транспорта, прикупљања информација и осталих 
трошкова, имају за резултат интензивирање конкуренције на тржишту добара, 
избацивање (или смањење тржишног учешћа) предузећа са високим трошковима и 
повећаве просечне ефикасности производње у земљи. 
б) Подстицање реструктурирања предузећа. Улагања у унапређење 
инфраструктуре која доводе до повећања конкуренције на тржишту добара утичу 
на већу мотивацију предузећа да смање своје трошкове како би опстала на 
тржишту. 
в) Подстицање уласка нових предузећа на тржиште. С обзиром да доводе до 
повећања тржишног учешћа предузећа са нижим трошковима, улагања у 
унапређење инфраструктуре подстичу улаз нових конкурентских фирми са 
сличним трошковима. 
Поред тога,  напредак у унапређењу инфраструктурних објеката и квалитета 
пружених услуга у великој мери утиче на прилив СДИ. Светски економски форум
293
 
истиче да је „развијена и ефикасна инфраструктура је један од кључних предуслова за 
ефикасно функционисање привреде, али и значајан фактор који одређује локацију 
економских активности и врсту активности или сектор привреде који се може развијати 
у том случају. Развијена инфраструктура смањује утицај удаљености региона, 
интегришући национално тржиште и повезујући га, уз најниже трошкове, са 
тржиштима у другим регионима и земљама“. Зато, она представља посебно значајан 
фактор доношења инвестиционих одлука за мултинационалне компаније, с обзиром да 
су инвестиције ових компанија углавном ефикасношћу вођене инвестиције, усмерене 
на задовољење потреба на светском, регионалном и локалном тржушту. У том смислу, 
развијена инфраструктура смањује трошкове уласка на тржиште, олакшава извоз и 
може представљати компаративну предност одређене земље у односу остале које имају 




4.1. Развој саобраћајне инфраструктуре 
Саобраћајну мрежу у централно планском периоду карактерише доминација 
железничког над друмским саобраћајем и изразита нефлексибилност, с обзиром да су 
изграђене првенствено у циљу повезивања продаваца и купаца у оквиру Совјетског 
блока. Инвестиције у изградњу и модернизацију саобраћајне инфраструктуре су биле 
недовољне, па су се технолошке иновације у овој области врло споро одвијале, а 
еколошке консеквенце су биле огромне. Поред тога, у систему централног-планирања 
обим извршених услуга транспорта је био знатно битнији од њиховог квалитета, док су 
цене транспортних услуга биле знатно испод јединичних трошкова, ради потпунијег 
подмирења потреба становништва и привреде. 
Почетак транзиције покренуо је бројне промене у домену саобраћајне 
инфраструктуре и начина њеног функционисања, као то су конкуренција између 
друмског и железничког теретног транспорта, развој логистике и информационе 
технологије и јачање конкуренције развојем осталих видова транспорта. Ове промене 
су значајно измениле организацију и функционисање тржишта транспортних услуга и 
довеле до пораста потребе за ефикасном регулативом у овој области, пре свега, у 
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смислу обезбеђења недискриминаторних услова за улазак на тржиште, повећања 
учешћа приватног капитала у овој области и повећања безбедности саобраћаја.
295
 Зато 
је једна од првих и најважнијих реформи у области саобраћајне инфраструктуре 
одвајање власништва над путном инфраструктуром од власништва над предузећима 
која пружају услуге превоза, како би се олакшала њихова приватизација и 
реструктурирање и привукли, пре свега инострани, инвеститори. 
Имајући у виду да представља значајан фактор стабилности привреде, 
регионалне сарадње и развоја међународне трговине, саобраћај има значајну 
економску, друштвену и геополитичку улогу у развоју земље. Ефикасна саобраћајна 
инфраструктура, која подразумева постојање квалитетних путева, железничких пруга, 
лука и аеродрома, обезбеђује нормално одвијање економских активности, јер омогућава 
привредницима да благовремено, сигурно и уз најниже трошкове дистрибуирају своја 
добра и услуге на тржиште и тиме повећају конкурентност предузећа на домаћем и 
иностраном тржишту. 
4.2. Развој телекомуникација 
Сектор телекомуникација представља један од најбрже растућих сектора у 
свету, с обзиром да смо сведоци готово свакодневних технолошких иновација у овој 
области. Овакав убрзан технолошки напредак утиче на пораст гепа у развоју 
телекомуникација у транзиционим и развијеним тржишним привредама. 
Телекомуникациони системи у великом броју транзиционих привреда још увек користе 
застарелу технологију, која не може да одговори на потребе домаћинстава и предузећа 
и представља један од ограничавајућих фактора развоја сектора телекомуникација, због 
немогућности увођења савремених технолошких решења, нарочито у области фиксне 
телефоније. 
Брзе технолошке промене довеле су до пооштравања конкуренције међу 
провајдерима, а укидање државног монопола у одређивању цена и приватизација 
државних телекомуникационих преузећа покренули су развој овог сектора и условили 
пораст тражње за телекомуникационим услугама и промене у структури тражње, у 
смислу повећања тражње за услугама интернета и мобилне телефоније и смањења 
тражње за услугама фиксне телефоније. С тим у вези, одређени облици регулативе (пре 
свега у области утврђивања цена услуга) су постале мање значајни, а у први план је 
дошло привлачење инвеститора, подстицање конкуренције, регулисање приступа 
мрежи и одржавање одговарајућег нивоа и квалитета услуга.
296
  
Снажна и широко распрострањена телекомуникациона мрежа омогућава 
слободан и брз проток информација, који повећава укупну ефикасност привреде, 
омогућавајући привредницима да комуницирају и да њихове одлуке буду донете на 
основу свих расположивих релевантних информација.
297
 Имајући то у виду, 
транзиционе привреде су се, у недостатку капитала, технологије и знања, окренуле 
уговарању различитих видова јавно-приватних партнерстава у области 
телекомуникација, у циљу развоја овог сектора и унапређења квалитета пружених 
услуга. 
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4.3. Развој система електроснабдевања 
Енергетски сектор је био један од кључних фактора развоја, а енергетска 
зависност стожер групне кохезије социјалистичих земаља у централно-планском 
периоду. Капацитети за производњу и дистрибуцију енергије су били 
предимензионирани и, као такви, црпели су значајна средства из буџета. Међутим, гро 
ових средстава је коришћено за покривање неоправдано високих трошкова енергетских 
компанија и субвенционисање цена, а само незнатни део њих је улаган у унапређење 
енергетске ефикасности и развој капацитета. Ако томе придодамо и проблем високих 
износа ненаплаћених потраживања, онда је сасвим јасно зашто су се предузећа у 
енергетском сектору, нарочито у области електроснабдевања, нашла у незавидном 
положају након отпочињања реформских процеса. 
Процес транзиције је, пре свега, наметнуо потребу за променом нивоа и 
структуре цена и комерцијализацијом инфраструктурних постројења а, с тим у вези, и 
за повећањем конкуренције. Могућности за пораст конкуренције у овој области у 
транзиционим привредама је у почетку био ограничен, јер су мреже за пренос и 
дистрибуцију енергије, систем контроле и отпремање енергије углавном имали 
карактеристике природних монопола, а одговарајући елементи за увођење 
конкуренције постојали су само у области дистрибуције и продаје на мало. Са 
увођењем нових технологија у овој области и нових извора енергије, дошло је до 
значајног спуштања границе величине постројења која је економски исплатива и 
смањења трошкова и времена неопходним за изградњу нових постројења, а тиме и до 
стварања услова за пораст конкуренције. Ипак, може доћи до проблема са 
екстерналијама односно неефикасним постојећим постројењима која су постала 
нерационална у условима појачане конкуренције, па је већина транзиционих привреда 
извршила одговарајуће статусне промене, у смислу формирања засебних предузећа за 
производњу и дистрибуцију електричне енергије, да би се привукли страни 
инвеститори и убрзала њихова приватизација. 
Повећање ефикасности сектора електроснабдевања у великој мери утиче на 
привредни развој транзиционих привреда, с обзиром да је привредним субјектима 
потребно обезбедити слободан и сигуран приступ енергији у довољним количинама, 
како би могла несметано да функционишу. Уколико инвеститори морају да чекају 
месецима да своја постројења прикључе на мрежу, профитабилност њихове 
инвестиције се значајно може смањити. Са друге стране, доток енергије мора бити 
стабилан, јер сваки непланирани прекид у раду машина, нарочито уколико се ради о 
савременој и технолошки напредној опреми, може изложити дато предузеће значајним 
трошковима.
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4.4. Развој система водоснабдевања 
Систем водоснабдевања био је најмање развијена област инфраструктуре у 
централно-планском периоду. Услуге водоснабдевања су биле непоуздане и ниског 
квалитета, а отпадне воде су биле одлагане без обзира на еколошке консеквенце. С тим 
у вези, лако је закључити да развој водопривреде представља један од највећих изазова 
транзиционих привреда у унапређењу инфраструктуре као фактора пословног 
окружења. 
У савременим условима, сектор водоснабдевања у транзиционим привредама 
карактеришу недовољно повећање тражње, споре технолошке промене и ограничене 
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могућности за пораст конкуренције, што за резултат има још увек недовољно ефикасно 
пословање државних предузећа и недовољну укљученост приватног сектора у овој 
области.
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 Насупрот томе, у развијеним тржишним привредама стабилан систем 
водоснабдевања се подразумева, па су инострани инвеститори врло често непријатно 
изненађени када се суоче са проблемом отежаног прикључивања на водоводну мрежу и 
снабдевања водом у транзиционим привредама. Међутим, има и оних који селе тзв. 
„прљаву производњу“ у транзиционе привреде  које немају јасну и строгу регулативу у 
области третмана отпадних вода, обављајући своје активности уз бројне еколошке 
последице, које су слабо или уопште нису санкционисане у тим привредама. 
У том смислу, овде се, можда чак више него у осталим областима 
инфраструктуре, развој адекватне регулативе намеће као примарни и кључни аспект 
реформи. Да би реформе регулативе дале жељене резултате, најпре треба извршити 
реформе на нижим нивоима власти (на нивоу општина), а након тога, треба 
успоставити национално регулаторно тело, које треба да обезбеди бенчмаркинг цена, 
начина пословања и квалитета пружених услуга међу домаћим конкурентима, али и у 
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1. ПРИМЕНА МУЛТИКРИТЕРИЈУМСКЕ АНАЛИЗЕ У ОЦЕНИ ПОСЛОВНОГ 
ОКРУЖЕЊА ЗЕМАЉА У ТРАНЗИЦИЈИ 
Имајући у виду наведене групе детерминанти које сачињавају пословно 
окружење у једној земљи, може се закључити да компаративна анализа пословног 
окружења у великом броју земаља спада у домен мултикритеријумске анализе. Задатак 
мултикритеријумске анализе је рангирање одређеног броја алтернатива од најбоље ка 
најлошијој, на основу великог броја често супротстављених критеријума. 
Мултикритеријумска анализа као подршка одлучивању (Multi-Criteria Decision Aid - 
MCDA) је једна од најбрже растућих области операционих истраживања последњих 
двадесет година и налази примену у готово свим областима друштва.
300
 Једна од 
најчешће примењиваних метода мултикритеријумске анализе је PROMETHEE метод, 
који су развили Brans, Marshal и Vincke током задње две деценије XX века (Brans, J. P., 
Mareschal, B.,
301
 Brans, J.P. Mareschal, B. Vincke, Ph., 1984;
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1.1. PROMETHEE метод  
PROMETHEE метод је адекватан метод за решавање мултикритеријумских 
проблема који захтевају рангирање коначног сета могућих алтернатива на основу 
одређеног броја критеријума који требају бити максимизирани или минимизирани. За 
сваку алтернативу се израчунава вредност те алтернативе изражена у преференцијама, 
односно израчунава се нето ток преференција, који синтетизује све показатеље и на 
основу кога се посматране алтернативе рангирају.
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Табела 15 - Евалуациона матрица 
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У приказаној матрици а1, а2,... аn представљају посматране алтернативе, а  f1 (.), 
f2 (.),...fk(.) критеријуме на основу којих се врши рангирање посматраних алтернатива. У 
том смислу, податак fj(ai) представља вредност алтернативе i за критеријум j. 
Како би посматране алтернативе могле бити рангиране на основу посматраних 
критеријума, PROMETHEE метод захтева дефинисање одговарајућих параметара за 
сваки од њих (Brans, J.P., Mareschal, B. Vincke, Ph., 1984;
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а) Смер преференције. Дефинисањем смера преференције одређује се да ли дати 
критеријум треба минимизирати или максимизирати; 
б) Тежински коефицијенати. Они указују на значај одређеног критеријума односно 
учешће одређеног критеријума у израчунавању нето тока преференције на основу 
кога се врши рангирање посматраних алтернатива. Што је вредност тежинског 
коефицијента већа, то је критеријум значајнији за доносиоца одлуке. При том,  
тежински коефицијенти додељени критеријумима морају бити нормализовани тј. 
мора важити једнакост: 
     
 
   
 
в) Праг преференције (p). Овај праг представља најмању разлику између две 
посматране алтернативе по посматраном критеријуму коју доносилац одлуке 
сматра значајном за доношење одлуке; 
г) Праг индиференције (q). Овај праг се односи на највећу разлику између две 
посматране алтернативе по посматраном критеријуму коју доносилац одлуке 
сматра неважном за доношење одлуке; 
д) Функција преференције. Изабрана функција преводи разлику између две 
алтернативе (нпр. а и b)  у ниво преференције који се креће од 0 до 1, за сваки 
посматрани критеријум понаособ. Што је ниво преференције алтернативе а  у 
односу на алтернативу b ближи 0, то је алтернатива b боља у односу на алтернативу 
а по датом критеријуму, а што је ближи 1 то је алтернатива а боља од алтернативе 
b по посматраном критеријуму. Функције преференције које се примењују у оквиру 
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Табела 16 - Типови функције преференције 
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Извор: Brans, J.P., Mareschal, B., (2005), Promethee methods. Chapter 5 in: Multiple Criteria Decision 
Analysis: State of the Art Surveys, Springer Science and Business Media, Boston, p. 170. 
- Usual функција преференције. Ова функција подразумева стриктну 
преференцију алтернативе која има већу вредност функције критеријума 
уколико критеријум треба максимизирати, односно алтернативе која има мању 
вредност функције критеријума, уколико критеријум треба минимизирати, без 
обзира на величину разлике између посматраних алтернатива по посматраном 
критеријуму. Вредност функције преференције боље алтернативе аутоматски 
добија вредност 1 и при минорној разлици између две алтернативе по 
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посматраном критеријуму. Кoришћење ове функције преференције не захтева 
дефинисање било каквог параметра преференције и омогућава доносиоцу 
одлуке да користи критеријум у његовом изворном смислу онда када решавање 
посматраног проблема то захтева. Користи се код критеријума са неколико 
веома различитих вредности, као што је то нпр. случај код квалитативних 
критеријума где се могући одговори скалирају. 
- U-shape функција преференције. Дата фукција подразумева да је доносилац 
одлуке индиферентан између две алтернативе све док њихова разлика по 
одређеном критеријуму не порасте до нивоа q, након чега доносилац одлуке 
има стриктну преференцију над бољом алтернативом, односно вредност 
функције преференције боље алтернативе аутоматски добија вредност 1. Зато 
примена ове функције подразумева дефинисање параметра q. Користи се код 
квалитативних података где доносилац одлуке може прецизно да дефинише 
доњи праг преференције. 
- V-shape функција преференције. Ова функција подразумева да вредност 
функције преференције расте како се разлика између две алтернативе по 
одређеном критеријуму повећава, али све до нивоа p, када долази до стриктне 
преференције боље алтернативе односно вредност њене функције 
преференције по датом критеријуму аутоматски расте на 1. Стога је приликом 
примене овог критеријума потребно дефинисати вредност p. Користи се код 
квантитативних критеријума који имају широк распон вредности, где је и мала 
разлика између две алтернативе по одређеном критеријуму значајна за 
доношење одлуке. 
- Level функција преференције. У случају ове функције доносилац одлуке ће 
бити индиферентан између алтернатива а и b све док разлика између ове две 
алтернативе по одређеном критеријуму не пређе ниво q. Између нивоа q и q+ p 
преференција је слаба, а након тога ће стриктно преферирати бољу 
алтернативу, односно вредност функције преференције боље алтернативе по 
датом критеријуму аутоматски расте на 1. У том смислу, за примену ове 
функције потребно је дефинисати параметре q и p. Користи се код 
квалитативних критеријума где доносилац одлуке може тачно да дефинише 
опсег вредности одређеног критеријума на одређеној скали, који преферира из 
одређеног разлога. 
- Linear  функција преференције. Ова функција је идентична претходној, само 
што се она користи код квантитативних критеријума који имају широк распон 
вредности и где доносилац одлуке такође може тачно да дефинише опсег 
разлике у вредности одређеног критеријума (од q до p) између две алтернативе 
који преферира из одређеног разлога. 
- Gaussian функција преференције. Дата функција подразумева да ниво 
преференције једне алнтернативе у односу на другу алтернативу континуално 
расте како расте разлика међу њима по посматраном критеријуму. У оквиру 
ове функције треба дефинисати параметар s, који се налази на средини између 
q и p. Након што разлика између две алтернативе порасте изнад вредности s, 
ниво преференције почиње брже да расте. Ова функција преференције је врло 
слична претходној, линеарној функцији, с тим што нема тако оштру криву 
преференције. Међутим, врло ретко се примењује јер је веома тешко 
објективно одредити вредност параметра s. 
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На основу дефинисаних параметара спроводи се PROMETHEE методологија, 
која се састоји из следећих корака (Brans, J.P., Mareschal, B. Vincke, Ph., 1984;
309
 Brans, 
J.P., Vincke, Ph., 1985;
310
 Brans, J.P. Mareschal, B., 2005
311
): 
а) Најпре се рачунају одступања на основу поређења парова алтернатива 
                    
при чему dj (a,b) представља разлику вредности алтенатива a и b премa свaком од 
критеријумa. 
б) Зaтим се примењује изaбрaнa функцијa преференције 
                      ј=1,...,к 
где Pj(a,b) предстaвљa преференцију aлтернaтиве a у односу нa aлтернaтиву b 
премa свaком од критеријумa, кaо функцију од dj(a,b). При том, важе следећа 
ограничења:             и                .  
в) Нa основу тогa се изрaчунaвa општи индекс преференцијa 
                         
 
   
 
при чему се функција π(a,b) креће од 0 до 1 и дефинише кaо пондерисaнa сумa 
Pj(a,b) зa свaки критеријум имајући у виду да wј предстaвљa тежински коефицијент 
j-тог критериjумa. Функција π(a,b) изражава ниво преференције алтернативе а у 
односу на алтернативу b узимајући у обзир све критеријуме. Што је њена вредност 
ближа нули, то је алтернатива b боља у односу на a, а што је ближа 1 то је 
алтернатива а боља у односу на алтернативу b. 
г) Зaтим се изрaчунaвajу позитивни и негaтивни токови преференциja 
      
 
   
       
   
 
      
 
   
       




 позитивaн ток преференција и показује колико је алтернатива а боља у 
односу на све остале алтернативе, a φ
-
 негaтивни ток преференциja, који указује на 
то колико је алтернатива а лошија у односу на све остале алтернативе. Ови токови 
се израчунавају зa свaку посматрану aлтернaтиву. 
д) Нa основу изрaчунaтих позитивних и негaтивних токовa преференциja изрaчунaвa 
се нето ток преференциja нa основу когa се врши PROMETHEE конaчно рaнгирaње 
aлтернaтивa 
                 
при чему jе φ(a) нето ток преференциja зa свaку aлтернaтиву.  
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На основу добијене вредност нето тока преференције за сваку алтернативу 
врши се њихово рангирање од најбоље ка најлошијој. Вредност нето тока преференције 
се креће у распону од -1 до 1, при чему ће најбоље рангирана алтернатива имати 
највећи позитиван нето ток преференција, а најгоре рангирана алтернатива имати 
највећи негативан нето ток преференција. 
1.2. Поставка модела мултикритеријумске анализе пословног окружења 
У овом раду алтернативе представљају 22 разматране транзиционе привреде - 
Албанија, Босна и Херцеговина, Бугарска, Хрватска, Македонија, Црна Гора, Румунија, 
Србија, Јерменија, Азербејџан, Белорусија, Естонија, Грузија, Мађарска, Киргистан, 
Летонија, Литванија, Молдавија, Словачка, Словенија, Украјина и Пољска.
312
 Ове 
земље се рангирају за сваку годину понаособ у периоду од 2006. до 2012. године (свака 
година представља посебан сценарио), на основу различитих показатеља квалитета 
пословног окружења груписаних у 8 кластера детерминанти, који су анализирани у 
претходном поглављу. Сваком од кластера детерминанти је додељена иста тежина 
(100%:8=12,5%), како би се избегло субјективно одређивање тежина и оценила 
способност влада транзиционих привреда да спроведу свеобухватан сет реформских 
мера, односно њихова ефикасност у креирању, условно речено, „савршеног пословног 
окружења“. У зависности од броја показатеља у оквиру конкретне области, сваком од 
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Чешка је искључена из разматрања јер Европска банка за обнову и развој од 2008. године не инвестира 
у ову земљу, па, самим тим, од те године и не објављује транзиционе индикаторе за њу, док су преостале 
земље чланице Заједнице независних држава искључене из анализе због недоступности свих података за 
ове земље. Русија такође није укључена у разматрање због великих разлика у величини и структури 
привреде, што свакако потврђује и чињеница да је ова земља чланица групе Г8, коју чине водеће 
индустријске земље света. 
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Табела 17 - Распоред тежина кластера детерминанти и показатеља у оквиру њих 
за период од 2006. до 2010. године 
Распоред тежина по показатељима за 2011. и 2012. годину је нешто другачији 
од оних за период од 2006. до 2010. године, из разлога што је Европска банка за обнову 
и развој променила методологију у области реформе финансијског тржишта уводећи 
нове показатеље. Уместо дотадашњег „тржиште хартија од вредности и небанкарске 
финансијске институције“, уведени су нови показатељи - „тржиште капитала“, 
„приватни фондови“ и „осигурање и остале финансијске услуге“. Како би поменути 
кластер детерминанти пословног окружења задржао исто учешће у израчунавању нето 
тока преференције и како би обухватио исте елементе као у претходним посматраним 
годинама, тежина показатеља који је указивао на развој тржишта хартија од вредности 


















4,1667% Мала приватизација Маx. 
4,1667% 







4,1667% Либерализац. цена Маx. 
4,1667% Трговински и девизни режим Маx. 




















Политичка стабилност и 
сузбијање насиља/тероризма
 Маx. 
2,5000% Квалитет регулативе Маx. 
2,5000% Ефикасност владе Маx. 













Порески систем 12,5% 
6,2500% Време потребно за плаћање пореза
 
Мин. 









4.1667% Јавни дуг Мин. 













2,5000% Железнице Маx. 
2,5000% Водоснабдевање Маx. 
  100%  100%  
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показатеља додељена је тежина 2,0833% (6,25%:3=2,0833%), као што је приказано у 
Табели 18. 
Табела 18 - Распоред тежина кластера детерминанти и показатеља у оквиру њих 
за 2011. и 2012. годину 
На тај начин се не ремети упоредивост нових индикатора пословног окружења 
са онима који су коришћени према старој методологији, већ је само дати кластер 
подељен на три индикатора који збирно учествују у израчунавању индикатора 

















































Осигурање и остале финансијске 
услуге 
Маx. 
2,0833% Тржиште капитала Маx. 








Политичка стабилност и 
сузбијање насиља/тероризма
 Маx. 
2,5000% Квалитет регулативе Маx. 
2,5000% Ефикасност владе Маx. 













Време потребно за регистрација 
власништва
 Мин. 
Порески систем 12,5% 
6,2500% Време потребно за плаћање пореза Мин. 







4.1667% Јавни дуг Мин. 













2,5000% Железнице Маx. 
2,5000% Водоснабдевање Маx. 
  100%  100%  
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Неопходни подаци за анализу биће прикупљени из секундарних извора, 
односно из база података и адекватних периодичних публикација водећих 
међународних економских и финансијских институција - Светске банке, Европске 
банке за обнову и развој и Међународног монетарног фонда. Распоред показатеља 
према изворима дат је у Табели 19. 
Табела 19 - Извори података о показатељима пословног окружења 
Показатељи Извор 
 Велика приватизација 
 Мала приватизација 
 Управљање и реструктурирање предузећа 
 Либерализац. цена 
 Трговински и девизни режим 
 Политика конкуренције 
 Реформа банкарства и либерализација каматних 
стопа 
 Тржиште хартија од вредности и небанкарске 
финансијске институције 
 Осигурање и остале финансијске услуге 
 Тржиште капитала 
 Микрофинансирање 






Подаци EBRD из одговарајућих 




 Владавина права 
 Политичка стабилност и сузбијање 
насиља/тероризма
 
 Квалитет регулативе 
 Ефикасност владе 
 Контрола корупције 
Светска банка, The Worldwide 
Governance Indicators (WGI), 
http://info.worldbank.org/governance/wg
i/index.aspx#reports 
 Оснивање предузећа 
 Грађевинске дозволе 
 Регистрација власништва 
 Време потребно за плаћање пореза 
 Укупна пореска стопа 





 Јавни дуг 
 Салдо текућег биланса 




С обзиром да се ради о квантитативним подацима са широким распонима 
вредности (због значајних разлика међу посматраним земљама), за све показатеље 
изабрана је  V-shape функција преференције. Као вредност прага преференције (p) узета 
је вредност стандардне девијације за сваки посматрани показатељ у сваком од 
сценарија. То практично значи да што је разлика у одређеном показатељу између две 
земље већа, већа је и функција преференције боље алтернативе, а уколико је та разлика 
већа од просечног одступања, функција преференције боље алтернативе аутоматски 
добија вредност 1.  
За решавање и анализу посматраног проблема у овој докторској дисертацији 
примењен је софтверски пакет „Decision Lab“, развијен од стране Канадске компаније 
135 
 
„Visual Decision“. Овај софтвер омогућава доносиоцима одлука да унапреде квалитет и 
поузданост процеса доношења одлука, путем структуриране процедуре подржане 
компјутерским прорачунима и аналитичком подршком. Поред тога, овај софтвер пружа 
могућност коришћења бројних графичких приказа, који омогућавају квалитетнију и 
садржајнију анализу посматраног проблема, али и боље приказивање добијених 
резултата.  
Применом PROMETHEE методе, уз помоћ софтверског пакета „Decision Lab“, 
у наставку докторске дисертације утврђен је редослед посматраних земаља у 
зависности од напретка у спровођењу реформских процеса усмерених на креирање 
конкурентног пословног окружења, најпре по посматраним регионима, а након тога и 
према кластерима детерминанти пословног окружења. Након тога, извршено је 
рангирање свих посматраних земаља према свим детерминантама пословног окружења, 
путем израчунавања нето тока преференције, као синтетичког индикатора пословног 
окружења. 
2. АНАЛИЗА ОСНОВНИХ КАРАКТЕРИСТИКА ПОСЛОВНОГ ОКРУЖЕЊА 
ПОСМАТРАНИХ ТРАНЗИЦИОНИХ ПРИВРЕДА - РЕГИОНАЛНИ АСПЕКТ 
Посматране привреде су у процес транзиције ушле са различитим економским, 
политичким, друштвеним и културним наслеђем, што је у великој мери дефинисало 
начин одвијања и досадашњи домет транзиционих процеса и имало директан утицај на 
обликовање њиховог пословног амбијента. У Табели 20 дате су основне разлике међу 
посматраним привредама, како би се стекао увид у основне карактеристике ових 
земаља, које указују на њихов економски и гео-политички положај. На основу 
приказаних података може се закључити да су све посматране групе земаља у 
посматраном периоду удвостручиле свој просечни БДП per capita. При том, између 
земаља Централне и Источне Европе и Балтичких земаља постоји знатно мања разлика 
у нивоу развијености и 1993. и 2012. године, док су преостале две групе земаља имале 
далеко нижи ниво развијености. Интересантно је приметити и то да су земље Западног 
Балкана 2012. године достигле просечни БДП per capita Балтичких земаља 1993. 
године, а земље чланице Заједнице независних држава 2011. године достигле просечни 
БДП per capita земаља Западног Балкана 1993. године. То указује да су се разлике у 
економским, политичким и институционалним условима, у великој мери одразиле на 






















статус 1989. год. 



















Бугарска 7277,8 Независна држава Не 2567,9 4572,0 
Мађарска 9976,2 Независна држава Не 7196,0 10983,1 
Пољска 38210,9 Независна држава Не 4649,0 10623,6 






Словенија 2067,7 У саставу СФРЈ Не 11294,7 18792,5 
Земље Централне и Источне Европе (просек): 5674,7 10319,0 
Естонија 1290,8 У саставу СССР-а Не 4835,9 11679,6 
Летонија 2060,4 У саставу СССР-а Не 3152,1 7629,0 
Литванија 3027,6 У саставу СССР-а Не 4202,8 9155,9 
Балтичке земље (просек): 4063,6 9488,2 
Албанија 3162,1 Независна држава Не 1208,4 3364,3 
Хрватска 4307,4 У саставу СФРЈ Да 5828,4 10346,5 
Македонија 2105,6 У саставу СФРЈ Да 2535,3 3510,8 
Србија
* 
9552,6 У саставу СФРЈ Да 2004,5 3347,5 
Црна Гора
*
 621,1 У саставу СФРЈ Да 2004,5 4553,5 
Босна и 
Херцеговина 
3833,9 У саставу СФРЈ Да 
610,0 3458,7 
Земље Западног Балкана (просек): 2365,2 4763,5 
Јерменија 2969,1 У саставу СССР-а Да 556,2 2135,6 
Азербејџан 9309,0 У саставу СССР-а Да 934,8 3073,3 
Белорусија 9405,1 У саставу СССР-а Не 1901,5 4813,6 
Грузија 4358,0 У саставу СССР-а Да 701,5 2172,5 
Киргистан 5474,2 У саставу СССР-а Не 456,6 587,5 
Молдавија 3514,4 У саставу СССР-а Да 807,1 1065,5 
Украјина 45529,9 У саставу СССР-а Не 1879,7 2125,5 
Земље чланице Заједнице независнх држава (просек): 1033,9 2281,9 
*
С обзиром да су биле у саставу СРЈ, БДП за Србију и Црну Гору per capita је исти. 
Извор: UNCTAD Stat, Nominal and real GDP,  
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=96.   
Земље Централне и Источне Европе су, сем Словачке и Словеније, релативно 
велике независне државе у којима политички фактор није у великој мери утицао на 
спровођење реформи. Словенија и Словачка су, иако у процес транзиције нису ушле 
као независне државе, иступиле из федеративних држава којима су припадале без 
разорних ратних сукоба. Балтичке земље су релативно мале земље које су биле у 
саставу бившег СССР-а, али његов распад није значајно утицао на привредни развој 
ових земаља у политичком смислу. Сем Албаније, која је независна држава, све 
преостале Земље Западног Балкана су биле чланице бивше СФРЈ, чији је распад био 
праћен бројним политичким и ратним сукобима, који су директно и индиректно 
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утицали на спровођење реформи и ниво развијености ових земаља. И на крају, све 
посматране земље чланице Заједнице независних држава су бивше чланице бившег 
СССР-а, код којих је наслеђе комунизма и централно-планског система имало највећи и 
најдуготрајнији утицај на функционисање ових привреда. Већина њих, Јерменија, 
Азербејџан, Грузија и Молдавија, су индиректно или директно биле под утицајем 
ратних сукоба, који су додатно погоршали њихов економски положај. 
Дакле, иако је крајњи циљ свих ових земаља био исти - прелазак на тржишни 
начин привређивања, њихово искуство у спровођењу реформских процеса се значајно 
разликује, како у погледу примењиваних мера тако и у погледу остварених резултата. 
Због тога ће у наставку, пре саме компаративне анализе пословног окружења у 
посматраним земљама, најпре бити разматрана динамика спровођења реформи 
пословног окружења у периоду од 2006. до 2012. године и њихови ефекти, како би се 
стекао увид у карактеристике и ефикасност спроведених реформских процеса. 
2.1. Земље Централне и Источне Европе 
Као и све земље у транзицији, и земље Централне и Источне Европе су 
забележиле значајан пад економске активности након отпочињања тржишно-
оријентисаних реформи. Ипак, већина земаља овог региона (Пољска, Мађарска, 
Словачка и Словенија) су прве међу транзиционим привредама које успеле да поврате и 
премаше ниво производње из 1989. године. Ове земље су биле пионири у спровођењу 
реформи, с обзиром да су знатно брже од осталих земаља у транзицији напустиле 
идеологију комунизма, централно-плански начин привређивања и аутархични приступ 
развоју. Бугарска и Румунија су због недовољног политичког консензуса у извесној 
мери заостајале за осталим земљама региона у спровођењу реформи. Међутим, како је 
чланство у Европској унији под дејством поменутих фактора одложено за 2007. годину, 
ове земље су схватиле да морају да се одрекну наслеђа комунизма и окрену се 
реформама које ће их вратити на пут раста и просперитета. 
Аспирација земаља овог региона да се придруже Европској унији имала је 
ефекат тзв. „баченог сидра“ односно била је снажан покретач спровођења реформи,  
омогућивши конвергенцију стопа раста ових привреда ка просеку Европске уније и 
ефикасан бенчмаркинг уређења привреде на тржишним принципима, захваљујући 
већем политичком консензусу, већој посвећености влада ових земаља спровођењу 
неопходних реформи, неутралисању деловања супротстављених интереса и смањењу 
реверзибилности спроведених реформских процеса. 
У почетним фазама спровођења реформи, привредни и институционални развој 
земаља Централне и Источне Европе био је „обликован“ трансферима Европске уније 
из предприступних фондова. Како је процес придруживања напредовао, расло је 
поверење инвеститора у посвећеност влада ових земаља спровођењу тржишно-
оријентисаних реформи, али и позитивна очекивања о будућем расту и 
макроекономској стабилности, што је довело до повећања прилива СДИ који је, заједно 
са предприступним фондовима, пружио снажну подршку привредном развоју и 








2.1.1 Динамика спровођења реформи пословног окружења у земљама Централне и 
Источне Европе у периоду од 2006. до 2012. године 
Земље Централне и Источне Европе спровеле су значајне економске, 
институционалне и политичке реформе у посматраном периоду, које су имале велики 
утицај на профилисање пословног амбијента и привредни раст и развој ових земаља, а 
које представљају наставак добре праксе спровођења реформи из протеклог периода. 
Бугарска 
Крећући се ка тржишном начину привређивања, Бугарска је спровела бројне 
реформе које су утицале на обликовање пословног окружења. Иако се у почетку 
приватизација одвијала споро, сада је већина великих предузећа у кључним секторима 
привреде приватизована, а само мањи број државних предузећа, пре свега у области 
енергетике, грађевинарства и саобраћаја, још увек је у државном власништву. Међутим, 
оно што представља специфичност бугарске приватизације јесте да она врло често није 
доводила до демонополизације тржишта, већ су државни монополи претварани у 
приватне монополе, нарочито у области телекомуникација и енергетике, што је 
значајно утицало на ефикасност тржишта добара. 
Већина цена на бугарском тржишту је либерализована. Изузетак су цене 
фармацеутских производа, електричне енергије, воде и природног гаса, које и даље 
одређују одговарајућа регулаторна тела. Тако нпр. цене електричне енергије, воде и 
природног гаса регулише Државна комисија за енергетику и водопривреду, путем 
система фиксних и повлашћених цена, али и путем издавања дозвола за рад 
постројењима за производњу електричне енергије из обновљивих извора. Током 2008. 
године дефинисан је први „Акциони план за повећање енергетске ефикасности за 
период од 2008. до 2010. године“ и усвојена регулатива у области обновљивих извора 
енергије у циљу подстицања инвестиција у изградњу и проширење капацитета за 
производњу енергије из обновљивих извора.
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 Али, уместо унапређења дошло је до 
погоршања ситуације у овој области, пре свега јер је влада увела накнаду за приступ 
мрежи за произвођаче који на овај начин производе електричну енергију.
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 Како и 
поред бројних упозорења Европске комисије цене електричне енергије до 2011. године 
нису либерализоване, Бугарска је 2012. године морала да усвоји пакет мера 
либерализације цена енергије које треба спровести у наредном периоду, како би 
избегла подизање прекршајног поступка од стране Европске комисије.  
Као део мера усмерених на повећање ефикасности тржишта добара, Бугарска 
се континуирано трудила да усклади своје антимонополско законодавство са праксом 
Европске уније. Значајан корак на том путу учињен је већ 2008. године, када је усвојен 
нови закон у овој области, који посебан акценат ставља на повећање транспарентности 
у раду Комисије за заштиту конкуренције, унапређење сарадње са Комисијом за 
заштиту конкуренције Европске уније и комисијама осталих земаља чланица и 
проширење надлежности Комисије за заштиту конкуренције (након усвајања овог 
закона, Комисија за заштиту конкуренције одговорна је за спровођење Закона о 
заштити конкуренције, Закона о јавним набавкама и Закона о концесијама).
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Осим мера у области антимонополског законодавства, као чланица Европске 
уније, Бугарска је морала да усклади царинске и остале спољнотрговинске прописе са 
онима које се примењују на јединственом тржишту Европске уније, али и да успостави 
одговарајући девизни режим, који би требало да допринесе бржем уласку ове земље у 
Монетарну унију и смањењу девизног ризика. С обзиром да се у почетним фазама 
транзиције суочавала са високим стопама инфлације, Бугарска је још 1997. године 
увела валутни одбор, како би путем спровођења рестриктивне монетарне политике 
остварила поменуте циљеве.  
Валутни одбор, престављa камен темељац вођења ефикасне стабилизационе 
политике у овој земљи, с обзиром да коришћење девизног курса као монетарног сидра 
(домаћа валута је везана за евро) омогућава одржавање строге монетарне дисциплине и 
ефикасно вођење рестриктивне фискалне политике. Централној банци је дат мали 
маневарски простор за вођење дискреционе монетарне политике, јер јој је од свих 
постојећих мера монетарно-кредитне политике на располагању само стопа обавезне 
резерве и, у ограниченом обиму, кредитирање пословних банака. Правни оквир 
функционисања валутног одбора у овој земљи дефинисан је Законом о Бугарској 
народној банци, који обавезује ову институцију се да држи девизне резерве које 
покривају целу монетарну базу и којим је забрањено кредитирање владе, да би се 
обезбедио одговарајући степен независности врховне монетарне институције.
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 Да би 
подржало функционисање оваквог девизног режима, нарочито након светске економске 
кризе, министарство финансија је морало да води стабилизациону и транспарентну 
фискалну политику.   
Значајне промене у јавним финансијама земље отпочеле су већ на почетку 
посматраног периода, 2006. године, оснивањем Управе за јавне приходе и постепеним 
променама система опорезивања (пореске стопе су смањене, проширена је пореска 
основица, смањено је дирекно опорезивање и прешло се на индиректно опорезивање). 
Како су ове почетне реформе дале позитивне резултате, у смислу веће наплате 
пореских прихода, 2007. године смањени су порез на добит корпорација и порез на 
зараде, а од 2008. смањени су и доприноси за социјално осигурање. Поред тога, уведен 
је онлајн систем подношења документације за плаћање пореза на добит и доприноса за 
социјално осигурање, како би се скратиле процедуре за плаћање пореза.
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После почетних добрих резултата у прикупљању јавних прихода, буџетски 
дефицит је, услед деловања светске економске кризе, значајно порастао, па је влада 
2009. године била принуђена да објави да ће од наредне године почети са спровођењем 
бројних мера усмерених на смањење јавних расхода, пре свега, реформисање пензионог 
система, смањење броја радника у јавном сектору и замрзавање њихових плата. Како 
спроведене мере нису довеле до планираног смањења буџетског дефицита, средином 
2011. године влада је иницирала усвајање Пакта за финансијску стабилност и 
убацивање његових одредби у Устав. Међутим, иако је 2012. потписано приступање 
пакту, до краја године Бугарска није отпочела са применом мера дефинисаних у њему 
из више разлога.
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 Пре свега, хармонизација пореских стопа у Европској унији, коју, 
поред осталог, налаже овај пакт, угрозила би конкурентност бугарске привреде у 
привлачењу СДИ, с обзиром да ова земља има најнижи корпоративни порез у 
Европској унији. Поред тога, увођење банкарског пореза би додатно угрозило 
                                                          
316
Valev, N., (2012), Inflation Uncertainty and the Decision to Devalue: Survey Evidence From Bulgaria. 
NCEEER Working Paper, Nо. 826-09g, p. 9. 
317
World Bank, International Finance Corporation, (2007), Doing business 2008. Washington, D.C., p. 40. 
318
Manliev, G. (2013), From Fiscal Crisis to Fiscal Stabilization and Optimization: the Case of Bulgaria 1998-
2012. Economic Alternatives, Vol. 2, pp. 32-49. 
140 
 
конкурентску позицију Бугарске, јер би банке повећале своје провизије, а порез на 
новчане трансакције би пале на терет клијената, што би довело до одвраћања 
инвеститора од улагања у ову земљу због увећаних трошкова пословања, али и 
повлачења постојећих иностраних компанија у овој земљи. 
Осим што је штитила конкурентску позицију земље, држава није желела да 
угрози постигнуту стабилност финансијског сектора, коју чак ни светска економска 
криза није успела озбиљније да пољуља. Основне карактеристике финансијског сектора 
у овој земљи су висок степен конкуренције у банкарском сектору, велики број банака у 
иностраном власништву, висок ниво тржишне капитализације и квалитетне хартије од 
вредности у портфолијима финансијских институција. Да би постигла овакав ниво 
развијености финансијског тржишта, држава је континуирано унапређивала развој 
финансијског сектора и супервизију финансијских институција, нарочито у домену 
усклађивања регулативе у овој области са регулативом Европске уније.  
Крајем 2006. године донет је нови закон, који се односи на контролу рада 
лизинг компанија, који налаже овим компанијама да достављају извештај о свом раду 
централној банци, а који је ступио на снагу јануара 2007. године. Исте године значајно 
је унапређено управљање ризицима у небанкарском финансијском сектору усвајањем 
новог Закона о осигурању (који је олакшао супервизију овог сектора) и усвајањем 
амандмана на Закон о пензијском осигурању, чиме је укинута обавеза пензионих 
фондова да у свом портфељу држе државне обвезнице.
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 Наредне године ефикасност 
финансијског сектора је додатно повећана увођењем нове електоронске платформе за 
трговање на Софијској берзи „Xetra®“ и усвајањем нове регулативе која се односи на 
овај вид трговања.
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 Како би ојачала банкарски сектор након светске економске кризе, 
држава је 2009. године увела додатне мере пруденционе контроле - повећане су 
државне гаранције на депозите, а централна банка је наложила пословним банакама да 
одржавају минимум капиталне адекватности (Ниво 1) на нивоу од 10% ризико 




Осим у финансијском сектору, значајне реформе у посматраном периоду 
извршене су у области сузбијања корупције и организованог криминала, који 
представљају дугогодишње проблеме пословног окружења у овој земљи. Наиме, влада 
ове земље одувек је у извесној мери била под утицајем моћних економских група (које 
су често биле део појединих криминалних група), а које су се настале током владавине 
комунизма и задржале свој положај и након почетка транзиције. Деловање ових 
интересних група је изузетно негативно утицало на спровођење осталих реформи, 
нарочито на одвијање процеса приватизације, јер су оне  биле укључене у илегалне 
радње током одвијања овог реформског процеса. Поред тога, бројни страни 
инвеститори су одустали од куповине државних компанија, баш због оваквог стања у 
држави.  
Да би спречила даљи утицај корупције на спровођење реформских процеса, 
влада је 2006. године усвојила нову Стратегију за борбу против корупције за период од 
2006. до 2008. године и спровела значајне реформе у циљу јачања судства, као што је 
усвајање новог Закона о кривичном поступку, развој инфраструктуре за правну помоћ и 
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измена поступка за откривање случајева корупције и процесуирање судија који су 
укључени у илегалне радње (тужилаштво је задужено за истрагу случајева корупције, а 
дисциплинска комисија у оквиру Врховног судског већа је задужена за активну борбу 
против корупције у правосуђу).
322
 Али, и поред ових напора, Европска комисија је у 
својим годишњим извештајима стално истицала корупцију и организовани криминал 
као два највећа ограничења за будући развој ове земље и приближавање стандардима 
Европске уније.  Због тога је бугарски правосудни систем стављен под надзор Европске 
комисије у оквиру специјалног „Механизма за сарадњу и верификацију“ (Cooperation 
and Verification Mechanism), који је креиран са циљем да се прати напредак у области 
владавине права у Бугарској и Румунији у пост-приступном периоду.
323
  
Овако лоша репутација коју Бугарска има у светској јавности додатно је 
погошана тиме што ова земља има изузетно високо учешће сиве економије у укупним 
економским активностима. Имајући на уму да су пореске стопе међу најнижима у 
Европској унији, логично је закључити да је главни узрочник пословања у 
неформалном сектору недовољна владавина права, неадекватна регулатива, али и 
недовољна неефикасност државних институција, пре свега у домену процедура за 
покретање пословања. Једна од административних процедура која у овој земљи 
изузетно негативно утиче на пораст броја новооснованих предузећа је издавање 
грађевинских дозвола. Наиме, Бугарска је крајем 2006. године изменила регулативу у 
овој области, усвајањем допуна Закона о просторном планирању, које се односе на 
обавезу лиценцирања надзорника градилишта и израде детаљног техничког пасоша, 
који издаје лице задужено за технички надзор, што је продужило време за издавање 
дозвола. Већ наредне године, ова земља уводи додатне процедуре за добијање 
грађевинских дозвола како би ускладила регулативу у области градње са регулативом 
Европске уније (пре свега, у домену већег уважавања еколошких стандарда) и смањила 
могућност бесправне градње (која је била значајан проблем ове земље, с обзиром на 
широку распрострањеност корупције у свим сферама друштва, па и у овој области). 
Иако су поменуте измене довеле до унапређња стандарда у области градње и 
легализације овог процеса, оне су, са друге стране, узроковале продужење трајања 
поступка издавања и повећања накнада за издавање дозволе.
324
 
Поред тога, имајући у виду обим сиве економије у овој земљи, не чуди потез 
бугарске владе да уведе обавезу достављања потврде о бонитету приликом 
регистрације имовине у Агенцији за регистрацију власништва. Ова потврда представља 
доказ да је предузеће регистровано и постојеће и да је особа која заступа предузеће 
заиста овлашћена за то, јер има депонован потпис у Привредном регистру. Како 
обезбеђивање ове потврде не би негативно утицало на дужину трајања регистрације, 
Бугарска је 2009. године увела могућност преузимања поменуте потвреде онлајн, с 
обзиром да је успоставила систем за интернет-оријентисани електронски регистар.
325
 
У циљу смањења укупног трајања административних процедура, Бугарска је 
још од 2005. године отпочела са постепеним увођењем једношалтерског система за 
оснивање предузећа, да би јануара 2008. године целокупни систем Привредног регистра 
Бугарске почео да ради по једношалтерском систему.
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 Наредне године је уведено 
                                                          
322
European Bank for Reconstruction and Development, (2006), Transition report 2006: Finance in transition. 












електронско подношење документације за оснивање предузећа, које је омогућило 
значајно смањење броја и трајања ових процедура.
327
 На тај начин  је стање у области 
обављања административних процедура у извесној мери побољшано. 
Мађарска 
Оно што је обележило реформе мађарског пословног окружења у посматраном 
периоду јесу значајна политичка превирања у земљи, чији су ефекти имали значајан 
утицај на трасирање реформских процеса и уређење привреде. Може се рећи да је 
период од 2009. до 2011. године најтурбулентнији перод у скоријој политичкој 
историји ове земље, с обзиром да је у датом периоду дошло чак 3 пута до промене 
владе. Имајући у виду политичке промене које су се догодиле у овој земљи током 
посматраног периода, у Мађарској се могу издвојити два подпериода, а преломна тачка 
је 2010. година када су одржани парламентарни избори у овој земљи после којих је 
дошло до наглог заокрета у развојном путу ове земље. Од 2010. године Мађарску 
карактерише повратак етатизације, две деценије након распада комунизма, и, у 
извесном смислу, затварање ове земље за сарадњу са међународним институцијама. 
Једна од кључних промена које указују на централизацију власти јесте значајан 
утицај владе на независност судства. До 2010. године судије Уставног суда су биране 
споразумно из редова две најутицајније партије у земљи. Међутим, владајућа партија је 
2010. године изменила начин избора судија Уставног суда и повећала број судија који 
чине овај суд, како би могла да постави што више судија из својих редова. Независност 
судства је још више доведена у питање 2012. године, када је владајућа партија послала 
у превремену пензију велики број судија и заменила их делом партијским кадровима, а 
делом млађим адвокатима. И поред жалбе Уставном суду и Европском суду правде у 
Стразбуру, пензионисане судије нису враћене на њихове претходне функције, што 
указује на јак утицај владајуће већине у овој земљи и њено дистанцирање од одлука и 
препорука међународних институција.
328
 Поред тога, злоупотребе јавних функција  су 
постале веома честа појава, нарочито кроз јавне тендере, финансирање странака и 
остваривање личних интереса јавних званичника. Осим коруптивних радњи на 
највишим нивоима власти, постоји и широко распрострањена корупција на нижим 
нивоима власти, која вуче корене још из доба реалсоцијализма. 
Квалитет регулативе је након поменутих парламентарних избора знатно опао, 
јер су поједини законски прописи и правна регулатива формулисани тако да могу бити 
коришћени у политичке сврхе, па су често занемаривани Закон о доношењу закона и 
Закон о учешћу јавности у припреми закона, који су у претходном периоду омогућили 
веће учешће јавности у доношењу законске регулативе. Влада је настојала да искористи 
светску економску кризу за остваривање својих недемократских циљева и јачање 
политичке моћи на дуги рок. При том, она је била само делимично успешна у 
спровођењу донетих мера, јер постоји значајан раскорак између увођења 
централизације државне власти и недовољне стручности владиних службеника да 
процене изводљивост формулисаних решења. Због тога је временом све више јачала 
културна, друштвена и политичка поларизација у земљи.
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  Иако је покушавала да 
увери домаћу и инострану јавност у свој кредибилитет и поузданост, политика 
новоизабране владе је значајно нарушила репутацију земље у иностранству, што је 
узроковало знатно мању апсорбцију средстава из фондова Европске уније и прилив 
инвестиција.  









Политичка ситуација у земљи у великој мери је утицала на вођење економске 
политике, јер новоизабрана влада није водила дугорочно одрживу економску и 
структурну политику, већ је спроводила мере усмерене на остварење краткорочних 
циљева и решавање текућих проблема. Поред тога, већина реформи и мера владе су 
биле мотивисане остваривањем политичких, пре него економских циљева. 
Најочигледнији пример за то је однос владе према врховној монетарној институцији. 
Централна банка је раније уживала висок степен независности у вођењу монетарне 
политике, који је након 2010. године знатно опао, јер је новоизабрана владајућа партија 
често мењала Закон о Народној банци, утицала на политику каматне стопе и поставила 
велики број партијских кадрова за чланове Монетарног одбора. Са друге стране, 
фискална политика је била недоследна и неефикасна, што је у великој мери утицало на 
висину буџетског дефицита и јавног дуга. Овакво понашање мађарске владе утицало је 
на то да преговори са ММФ-ом буду суспендовани неколико пута, што је значајно 
увећало трошкове финансирања јавног дуга.
330
 
Како потреба за смањењем задужености не би довела у питање опстанак 
владајуће партије, влада је избегавала директне мере штедње, већ је 2010. увела тзв. 
кризне порезе за банке и мултинационалне компаније (који су били на снази током 
2010. и 2011. године).
331 
Ови кризни порези посебно су негативно утицали на развој 
финансијског сектора, јер су обесхрабрили даље продубљивање финансијског тржишта 
и интеграцију у међународно финансијско тржиште.  
До 2009. године, банкарски систем је био релативно стабилан и отпоран на 
светску економску кризу. Пословање банака је било у складу са међународним 
стандардима у области банкарске супервизије, захтева за минималним капиталом и 
тржишне дисциплине, а тржиште капитала је било отворено за домаће и иностране 
инвеститоре и отпорно на шпекулативне утицаје.
332
 Међутим, током 2010. године је, 
осим увођења кризних пореза, донето неколико закона који су значајно угрозили 
стабилност и профитабилност банкарског сектора. Ти закони су имали за циљ заштиту 
презадужених грађана, који су пре избијања светске економске кризе узимали стамбене 
кредите деноминиране у швајцарским францима и еврима. Њихова кредитна 
способност је, након избијања кризе, значајно опала, јер је мађарска форинта значајно 
девалвирала, а каматне стопе су енормно порасле.  
Наиме, највећи део пласмана пословних банака (чак 70% у 2008. години)
333
 
односио се на девизне кредите, чему је свакако допринело то што су каматне стопе на 
кредите деноминиране у форинтама биле високе, јер је инфлација у Мађарској од 
средине прве деценије ХХI века била висока у односу на Мастришке критеријуме. У 
таквим условима, реална каматна стопа на девизне кредите била готово 0, а разлика у 
реалној каматној стопи између кредита у форинтама и девизних кредита износила око 
10 процентних поена,
334
 што је навело велики број грађана да узму кредите у еврима 
или швајцарским францима. Иако је девизни ризик постојао (пре свега имајући у виду 
да је Мађарска прешла са везивања курса за евро на режим флуктуирајућег девизног 
курса 2008. године), већина грађана је пре била спремна да преузме тај ризик него да 
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плаћа знатно више реалне каматне стопе. Међутим, након увођења режима 
флуктуирајућег девизног курса дошло је до значајне осцилације мађарске форинте у 
односу на евро, што је знатно смањило могућност отплате ових кредита. 
Да би ублажила ову ситуацију, новоизабрана мађарска влада је донела 
поменуте законе којима олакшава положај дужника, а који се односе на успостављање 
нетржишних девизних курсева за швајцарске франке и евре (који су служили као 
основа за обрачун камате у постојећим и будућим уговорима за стамбене кредите), 
одлагање извршења датих кредитних уговора (готово бесконачно) у случају дужника 
који станују у објекту који служи као колатерал и слично. То је утицало на значајно 
повећање банкарских ризика, нарочито системског ризика. Поред тога, банке су на 
овакве потезе владе реаговале смањењем понуде кредита, што је значајно смањило 
ниво приватних инвестиција. Имајући све ово у виду, стиче се утисак да је банкарски 
сектор у овој земљи више био погођен владиним политикама, него светском 
економском кризом.  
Осим на банкарски сектор влада је негативно утицала на развој 
институционалних инвеститора и продубљивање тржишта капитала. Крајем 2010. 
године уведене су реформе пензионог система, које су ступиле на снагу 2011. године, а 
односиле су се на увођење подстицаја за прелазак средстава пензионог осигурања са 
приватних на државне пензионе фондове, што је довело до готово потпуног укидања 
другог стуба пензионог осигурања. Овај прелазак средстава са приватних на државне 
пензионе фондове подстакнут је чињеницом да су транзициони и административни 
трошкови већи у случају постојања и првог и другог стуба пензионог осигурања, него у 
случају постојања система текућег финансирања пензионог осигурања (постојања само 
првог стуба) и чињеницом да Европска рачуноводствена правила недовољно признају 
овакве трошкове. На тај начин је влада, поново покушала да обезбеди социјални мир на 
штету ефикасности финансијског сектора. 
Поред тога, како би додатно смањила терет дугова становништву и могућност 
појаве социјалних нереда, мађарска влада је 2010. године увела максимизацију цена 
електричне енергије за домаћинства и остале осетљиве групе потрошача.
335
 Овако 
оштра мера контроле цена на релативно конкурентном тржишу енергената, свако да 
има негативни ефекат на функционисање овог тржишта. Иако је конкуренција на 
тржишту гарантована ефикасном и кохерентном анти-монополским законодавством 
заснованим на регулативи Европске уније, у овој земљи постоји значајна претња 
ефикасном конкурентском надметању на тржишту од стране актера из неформалног 
сектора, који има значајно учешће у привреди, али и од стране домаћих привредника, 
који су имали обичај да врше притисак на новоизабрану владу владу да их заштити од 
иностране конкуренције, што је она често и радила, уводећи иностраним компанијама и 
банкама значајне порезе и остале намете. Осим тога, 2011. године влада је формирала 
„Орган привредног планирања“, чиме се након много времена од распада комунизма 
формира независно тело за централно планирање.
 336
 Овај орган још увек има слаб 
утицај у привреди, али представља претњу тржишном начину привређивања. Једини 
позитивни помак у области повећања ефикасности тржишта добара је откривање и 
процесуирање одређених случајева нарушавања конкуренције од стране мађарске 
Агенција за заштиту конкуренције 2010. године, у првом реду покушај стварања 
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картела четири великих грађевинских фирми које су морале да плате изузетно високу 
казну за покушај нарушавања конкуренције.
337
 
Још једна од консеквенци политичких промена јесте неутралисање остварених 
позитивних ефеката спроведених реформи. Тако је нпр. 2007. године претходна влада 
значајно унапредила функционисање железничког саобраћаја, оснивањем регулаторног 
тела за железнички саобраћај, формирањем засебне компаније за путнички и теретни 
транспорт и повећањем конкуренције у области теретног транспорта, чиме је квалитет 
услуга значајно подигнут, а њихове цене снижене.
338
 Постигнути напредак је 
неутралисан већ 2011. године, тиме што је нова влада железнички саобраћај у 
потпуности ставила под контролу државе, оснивањем „Националне саобраћајне 
холдинг компаније“. Овакав потез владе значио је ограничавање конкуренције у овом 




Једини аспекти пословног окружења у којима је одржан континуитет у 
спровођењу реформских процеса јесте поједностављење административних процедура 
за покретање пословања и трајање процедура за припрему документације и плаћање 
пореза.  У области оснивања предузећа дошло је до континуираног смањења времена 
неопходног за обављање потребних процедура. Најпре је усвајањем новог Закона о 
привредним друштвима и Закона о поступку регистрације привредних субјеката 2007. 
године, трајање ових процедура скраћено увођењем правила „ћутање је сагласност“ и 
електронског попуњавања формулара. Након тога, 2008. године је уведено онлајн 
подношење документације и објављивање података за регистрацију, а коришћење 
услуга јавних бележника је постало опционо, да би 2009. године време за оснивање 
предузећа било додатно смањено увођењем онлајн регистрације, са потврдом о 
регистрацији један сат након пријаве. Овај континуитет је прекинут 2012. године када 
је време за оснивање предузећа незнатно повећано увођењем новог облика регистрације 
у пореској управи приликом оснивања.
 340
 У домену издавања грађевинских дозвола, 
трајање процедура је скраћено најпре током 2008. године, формулисањем листе 
грађевинских активности за које је потребна дозвола (усвајањем амандмана на 
постојеће законодавство о градњи),
341
 а затим и 2010. године, увођењем рока за 
издавање грађевинске дозволе. Увођењем још једне Агенције за регистрацију у 
Будимпешти и скраћивањем времена за подношење захтева за регистрацију и пренос 
власништва над земљиштем у катастру 2007. године, скраћене су и процедуре за 
регистрацију власништва. Новооснована Агенција за регистрацију је већ наредне 
године смањила време за регистрацију власништва, а додатно скраћење ове процедуре 
остварено је бољом сарадњом између два регистра.
342
 
 Напредак у области скраћивања трајања процедура за припремање 
документације и плаћање пореза остварен је у два наврата. Најпре је претходна власт 
2008. године скратила трајање процедуре за плаћање пореза на добит и пореза на 
потрошњу (ступањем на снагу новог Закона о ПДВ-у), а након тога је новоизабрана 
влада 2010. године додатно скратила трајање ових процедура путем поједностављења 
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обрачуна пореза (путем нпр. груписања одређених пореских стопа у јединствену стопу 
или укидања одређених пореских стопа) и пореске основице. Насупрот томе, пореско 
оптерећење је варирало током периода. Током 2008. године су у извесној мери смањени 
порези и доприноси на зараде и порези на потрошњу. Након тога је од 2010. године 
новоизабрана влада (да би смањила негативне ефекте кризних пореза) смањивала 
пореско оптерећење (пре свега кроз смањење пореза и доприноса на зараде) у циљу 
подстицања развоја МСП сектора.
343
 Додатни импулс развоју предузетништва и МСП 
сектора дало је увођење паушалног опорезивања 2011. године. 
Пољска 
Пољска је учинила значајан напредак ка успостављању савремене тржишне 
привреде и демократског друштва у посматраном периоду, који представља само 
наставак добре праксе остварене у почетним фазама транзиције. Томе је свакако 
допринео висок степен владавине права у земљи, обезбеђен кроз независно судство и 
сталне ревизије донетих законодавних и извршних аката, коју врши Уставни суд. Поред 
тога, да би смањила деловање разних интересних група, уплитање политичких интереса 
у доношење економских одлука и злоупотребе положаја, Пољска је спровођењем низа 
реформи значајно смањила ниво корупције у земљи. Централна агенција за борбу 
против корупције, која је основана 2006. године, најпре није функционисала довољно 
ефикасно, јер је била подложна политичким утицајима, али је постепено ослобађана тог 
утицаја и, самим тим, временом повећавала своју ефикасност. Било је доста случајева у 
којима се корумпираним функционерима судило за злоупотребе пред Државним судом, 
па се може рећи да је на националном нивоу борба против корупције знатно ефикаснија 
него на локалном нивоу.
344
 Ипак, од тог највишег нивоа и треба кренути како би се 
борба против корупције ефикасно спровела и на нижим нивоима власти.  
У овој земљи држава још увек има значајну улогу у привреди, пре свега у 
области електроснабдевања, хемијској индустрији, фармацеутској индустрији, 
грађевинарству, војној индустрији, трговини, туризму, секторима који се баве 
експлоатацијом природних ресурса, саобраћају и финансијском сектору. Априла 2008. 
године влада је усвојила „Програм приватизације за период од 2008. до 2011. 
године“,
345
 да би се, путем повећања транспарентности и усаглашености процедура 
продаје, привукао свеж капитал за приватизацију предузећа у поменутим секторима и 
ограничио раст јавног дуга, кроз увећане приходе од приватизације. Програм је почео 
да даје одређене резултате тек 2010. године, продајом акција компанија у области 
електроснабдевања и осигурања, али  и „Варшавске берзе“, чијом приватизацијом и 
унапређењем трговања су створени услови за спровођење програма приватизације, јер 
је заснован, пре свега, на јавном позиву за куповину акција поменутих компанија на 
берзи.  
Иначе, до 2010. године ликвидност пољског финансијског тржишта није била 
задовољавајућа. Главни разлог за то је недовољна ликвидност тржишта корпоративних 
обвезница, обзиром да је тржиште државних обвезница у овој земљи изузетно 
ликвиднно. У циљу повећања ликвидности и продубљивања националног тржишта 
капитала, Пољска ја 2010. године увела нову интегрисану платформу за издавање и 
трговину државним и корпоративним обвезницама и унапредила сарадњу са осталим 
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 Осим поменуте продаје акција „Варшавске берзе“, држава је 
своје учешће у финансијском сектору додатно смањила 2012. године, путем продаје 
одређеног броја акција највеће банке у Пољској - „PKO“ банке, након које држава више 
није имала већинско учешће у овој банци.  
На тај начин, држава је смањила свој директни утицај у банкарском сектору, 
али је њен индиректни утицај, кроз пруденциону контролу и супервизију временом све 
више јачао. Тако је Пољска Агенција за супервизију финансијских институција 2012. 
године додатно пооштрила већ доста чврсту контролу и супервизију банака, због све 
веће укључености пољских банака у трансакције са девизним финансијским 
дериватима (првенствено у виду трансакција заснованих на хипотекама израженим у 
страној валути). Овакве трансакције су довеле до повећања банкарских ризика 
(нарочито ризик промене девизног курса), који су се врло лако могли пренети на 
реални сектор економије. Чврста регулатива у области банкарског система у великој 
мери је допринела монетарној стабилности у периоду светске економске кризе. 
Додатни допринос одржавању монетарне стабилности дала је Народна банка Пољске, 
путем ефикасне рестриктивне монетарне политике, којом је обезбедила стабилност 
домаће валуте и спречила развој финансијске кризе у земљи. Треба истаћи да контрола 
инфлације и увођење евра представљају највише циљеве на листи приорита ове 
институције. Иако је првопоменути циљ у извесној мери остварен, умереним стопама 
инфлације током читавог периода, други циљ је још увек прилично недостижан, пре 
свега због недовољне подршке јавности и опозиције увођењу евра.
347
 
За разлику од монетарне сфере, где је ситуација била доста стабилна, мере 
усмерене на јавне финансије нису биле довољно ефикасне. Чак би се могло рећи да су 
извесној мери допринеле продубљивању неравнотеже јавних финансија и расту 
задужености. Наиме, да би ублажила ефекте кризе, влада је донела одлуку да пусти да 
се фискални дефицит прилагођава привредном расту, што је довело до значајног 
пораста јавне потрошње и јавног дуга. Оваква ситуација додатно је погоршана 
чињеницом да је одговарајућим законом и уставом дефинисано коришћење правила 
повратне спреге у вођењу фискалне политике, које налаже да се корективне акције могу 
преузети тек кад јавни дуг пређе одређени ниво (према закону о јавном дугу граница је 
55%, а према уставу 60% БДП-а).
348
 С обзиром да се јавни дуг на крају 2010. године 
приближио граници од 55%, влада је од 2011. године уводила све оштрије мере штедње 
како би смањила јавне расходе, као што су замрзавање плата у јавном сектору, 
смањење издатака државе за активне мере на тржишту рада и слично, али и бројне мере 
усмерене на повећање јавних прихода, као што су повећање ПДВ-а, повећање царина 
на цигарете, замрзавање границе висине дохотка за плаћање пореза на доходак грађана, 
повећање дивиденди државних предузећа, реформа пензионог система и сл.
349
 
Како рестриктивним мерама фискалне политике не би гушила раст приватног 
сектора, влада је од 2009. године континуирано смањивала порезе и доприносе из 
зарада, које су у претходном периоду бележиле значајан раст и предстаљале значајно 
ограничење за пословање предузећа. Поред ових намета, значајно ограничење за 
привреднике у овој земљи до 2009. године представљале су и процедуре за припрему 
документације и плаћање пореза. Међутим, од 2009. године Пољска влада почиње 
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озбиљно да се бави овим проблемом. Једна од значајних промена, која је покренула 
талас реформи у овој области, је усвајање амандмана на Закон о ПДВ-у током 2008. 
године, који су ступили на снагу од 1. јануара 2009. године, а имали су за циљ 
поједностављење обрачуна и плаћања овог пореза.
350
 Након овог, почетног, потеза 
уследиле су бројне реформе усмерене на поједностављење процедуре за обрачун и 
плаћање пореза и увођење електронског система попуњавања документације и плаћања 
пореза. Једна од најзначајнијих је свакако електронски приступ Националном судском 
регистру од 2010. године, чиме је омогућено обједињавање процедура за регистрацију, 
пријаву пореза и доприноса за социјално осигурање и попуњавање података за 
националну статистику и уведено коришћење електронских фактура.
351
  
Осим поједностављења административних процедура за плаћање пореза дошло 
је и до значајног скраћивања процедура за издавање грађевинских дозвола и 
регистрацију власништва. Тако је 2007. дошло до значајног смањења времена 
неопходног за добијање грађевинских дозвола увођењем могућности да засебно 
разматра захтев за добијање дозволе и одговарајућа одобрења за евентуалне измене у 
грађевинском пројекту. На тај начин, омогућено је да се измене врше у ходу, у току 
процеса разматрања захтева за добијање дозволе, а не тек након доношења одлуке, што 
би знатно продужило процес или довело до одбацивања захтева због одређених 
недостатака који се могу у ходу променити.
352
 Након тога, 2011. парламент је усвојио 
два пакета мера за поједностављење свих административних процедура, са посебним 
акцентом на издавање грађевинских дозвола (којима је извршено укидање добијања 
бројних дозвола од одговарајућих стучних служби као што је нпр. Инспекција за 
здравље и безбедност на раду пре почетка процеса градње).
353
 Са друге стране, први 
корак ка скраћењу и поједностављењу административних процедура у области 
регистрације власништва у посматраном периоду учињен је 2010. компјутеризацијом 
катастра,
354
 а након тога, 2012. године држава креира сајт за укњижавање имовине у 




Поменуте измене у области административних процедура представљале су 
значајну подршку развоју инфраструктуре у посматраном периоду, кроз стварање 
предуслова за већу примену јавно-приватних партнерстава. Додатни импулс том 
настојању дало је усвајање новог Закона о јавно-приватном партнерству крајем 2008. и 
нови Закон о концесијама почетком 2009. године.
356
 Измењена регулатива требала је да 
допринесе већој апсорбцији фондова Европске уније, обзиром су њени програми у 
области развоја инфраструктуре дефинисани тако да се Европска унија може јавити 
само као суфинансијер инфраструктурних пројекта јавно-приватних партнерства. 
Одмах након усвајања неопходне регулативе, већ 2010. године, пољска влада је 
закључила значајан број јавно-приватних партнерстава, пре свега у области унапређења 
водоснабдевања и путне мреже.
357
 Осим тога, још једна од значајних мера у области 
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обезбеђења ефикасног функционисања инфраструктурних капацитета (али и заштите 
конкуренције) је одлука пољске Агенције за заштиту конкуренције и потрошача јануара 
2011. године да забрани мерџер државних енергетских гиганата „Energa“ и „Polska 





Иако је држава у посматраном периоду била формално посвећена 
успостављању демократије и тржишног начина привређивања, спровођење неопходних 
реформских процеса и уклањање структурних поремећаја још увек није успешно 
окончано. Усвојени законски прописи у бројним сегментима привреде, који су 
формулисани уз подршку Европске уније и осталих међународних финансијских 
институција, у већини случајева су остали само мртво слово на папиру, јер држава 
током њихове имплементације није успевала да неутралише утицаје различитих 
интересних група. Томе је значајно допринело и недовољно транспарентно, неефикасно 
и корумпирано судство, које још увек није успело да се ослободи наслеђа из централно-
планског периода. Иако је након приступања Европској унији дошло до извесног 
напретка у домену реформе судства (путем увођења кохерентне судске праксе) и борбе 
против корупције (оснивањем Агенције за национални интегритет и процесуирањем 
случаја корупције на највишим нивоима власти), убрзо је постало јасно да реформе 
нису адекватно имплементиране и да држава није доследна у борби против корупције 
на највишим нивоима власти (државни званичници јесу били осуђивани за злоупотребе, 
али то се дешавало само спорадично и без озбиљнијих консеквенци).
 359
 
 Овакво стање у земљи кулминирало је почетком 2012. године, када је 
способност демократских институција (владе, парламента и председника) да 
функционишу заједно, као јединствена целина, озбиљно нарушена, с обзиром да је 
дошло до интензивне политичке поларизације у земљи, која је довела је до покушаја 
опозива председника државе. Уместо тога, априла 2012. године долази до промене 
владе и парламентарне већине и почетка правог политичког рата у земљи, који је 




И поред  турбулентне политичке ситуације у земљи, стопа инфлације је остала 
релативно стабилна током читавог посматраног периода. Чак је 2012. године, када је 
дошло до најбурнијих политичких превирања, стопа инфлације била нижа него у 
претходном периоду. Умерена стопа инфлације постигнута је пре свега режимом 
управљано-флуктуирајућег девизног курса, који је омогућио је да се боље амортизују 
поремећаји настали деловањем светске економске кризе и повећа независност 
централне банке у вођењу монетарне политике.
 
Међутим, како је стопа инфлације још 
увек била изнад Мастрихтских критеријума Народна банка Румуније је одложила 
увођење евра, које је било планирано за 2015. годину.  
За разлику од стања у монетарној сфери, стање јавних финансија се све више  
погоршавало током посматраног периода, што се огледало у значајном расту буџетског 
дефицита и, у вези с тим, јавног дуга. Да би спречила даљи пораст неравнотеже јавних 
финансија, румунска влада је 2010. године, под притиском ММФ-а и Европске уније, 
увела оштре мере штедње, које подразумевају, пре свега, смањење зарада у јавном 
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сектору за 25%, смањење социјалних давања и повећање ПДВ-а. Спровођење овако 
рестриктивне фискалне политике је довело до социјалних немира који су, уз већ лошу 
ситуацију на политичкој сцени, додатно утицали на смену власти у земљи. 
Као резултат недовољно јаких и ефикасних државних институција, али и 
неефикасног пореског система, румунску привреду карактерише висок степен евазије 
пореза и знатно учешће сиве економије у привреди. Томе је свакако допринела 
компликована и дуготрајна процедура за припрему документације и плаћање пореза. 
Прикључењем Европској унији 2007. године дошло је до продужења времена 
потребног за плаћање пореза, због увођења Међународних рачуноводствених 
стандарда, који пред привредне субјекте постављају додатне захтеве за подношење 
документације неопходне за плаћање пореза. Увођењем реформи пореског система 
усвојених 2010. године, која предвиђа увођење неких нових врста пореза и нових 
начина плаћања постојећих пореза, дошло је до даљег повећања трајања процедура за 
плаћање пореза. Након тога, 2012. године време неопходно за плаћање пореза је поново 




Осим тога, пореске стопе су биле релативно високе, иако је пореско 
оптерећење континуирано смањивано током посматраног периода. Најпре је, након 
приступања Европској унији, 2007. године дошло до смањења доприноса за социјално 
осигурање,
362
 а затим  су током 2009. године уведени порески разреди, како би се 
проширила пореска основица, смањило пореско оптерећење за мала и средња предузећа 
и увећали порески приходи државе.
363
 Они су крајем 2010. укинути јер нису довели до 
жељених резултата, али је у извесној мери неутралисан ефекат њиховог укидања 
повећањем пореза на зараде.
364
 Поред тога, вршене су честе корекције у висини и 
начину обрачуна доприноса за социјално осигурање, што је значило известан степен 
неизвесности за привредне субјекте.  
Оно што је такође негативно деловало на развој приватног сектора у овој 
земљи је и чињеница да реформе административних процедура за покретање пословања 
нису биле конзистентне, што је довело до значајног варирања трајања процедура. Тако 
је време за оснивање предузећа најпре скраћено 2007. године, преношењем 
одговорности за обављање ових активности са судија на судске чиновнике,
365
 а затим 
продужено 2010. године, увођењем обавезе подношења потврде о измиреним пореским 
обавезама оснивача пре саме регистрације фирме, да би, видевши да то одузима доста 
времена оснивачима, држава 2012. скратила време за добијање ове потврде, а тиме и за 
оснивање предузећа.
366
 Слична ситуација је и у домену издавања грађевинских дозвола. 
Румунија је 2007. године смањила број формулара за добијање грађевинских дозвола, 
поједноставила попуњавање техничке документације и објединила обављање свих 
процедура на једном месту.
367
 Како би се време за добијање грађевинских дозвола 
додатно смањило, 2010. године усвојени су амандмани на Закон о градњи, који су се 
пре свега односили на успостављање лимита за обављање појединих активности. 
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Мешутим, уместо да дође до скраћења, трајање процедура за добијање дозволе је 
продужено, јер поменути рокови у пракси нису поштовани.
368
 Реформе процедура за 
регистрацију власништва су, пак, отпочеле знатно касније, тек 2009. године, увођењем 
лимита трајања ових процедура и тзв. „прекоредног уписа“ (где они који желе плаћају 
одређену накнаду за регистрацију власништва по убрзаној процедури). Како ово 
смањење није било праћено овако радикалним смањењем трајања осталих процедура за 
покретање пословања, пословање у неформалном сектору је остао значајан проблем ове 
привреде. 
Предузећа у формалном сектору (и поред значајних притисака ММФ-а да се 
приватизација што пре оконча) још увек су већинском државном власништву, пре свега 
у стратешким секторима, као што су енергетика и екстрактивна индустрија, а посебан 
проблем је неефикасност менаџмента ових предузећа, с обзиром да је њихов избор 
високо политизован. Смањење државног утицаја у области енергетике у извесној мери 
је смањено 2007. године, продајом већинског пакета акција највеће државне компаније 
за дистрибуцију електричне енергије „Electrica Muntenia Sud“ италијанском „ENEL-у“ и 
одређеним унапређењем регулативе у области производње и дистрибуције енергије.
369
 
Ипак, изостала је ефикасна имплементација ове регулативе, што негативно утицало на 
повећање конкуренције, либерализацију цена и уклањање баријера за улазак на ово 
тржиште. 
Овакво стање у реалном сектору, поред значајног утицаја државе у привреди, 
додатно је погоршано недовољно ефикасном применом анти-монополског 
законодавства и функционисањем одговарајућих регулаторних тела у овој области, на 
челу са Агенцијом за заштиту конкуренције. Ова институција је тек од 2010. године 
почела да преузима активну улогу у спречавању резличитих облика нарушавања 
конкуренције, пре свега у смислу спречавања стварања картела на домаћем тржишту 
енергената и кажњавања румунске поште због злоупотребе доминантног положаја.
 370
 
Међутим, остала регулаторна тела која се баве обезбеђењем конкуренције у појединим 
секторима привреде, још увек су високо политизована и имају слаб утицај на 
обезбеђење ефикасног функционисања тржишта у датом сектору.  
Насупрот реалном сектору економије, банкарски сектор је у великој мери 
приватизован и реструктуриран, нарочито непосредно пре приступања Европској унији, 
па је, у складу с тим, већ 2007. обим кредита одобрен приватном сектору значајно 
порастао. То је, уз јачање контроле и супервизије банака, довело до ефикаснијег 
пословања банкарског сектора и смањења банкарских ризика. Поред тога, уласком у 
Европску унију тржиште капитала је забележило убрзан раст, основани су бројни 
приватни пензиони фондови, а тржиште осигурања је наставило са растом.
371
 Наредне 
године дошло је до реформе пензионог система и даљег развоја приватних пензионих 
фондова у овој земљи, с обзиром да је уведен други стуб пензионог осигурања.
372
 
Развој тржишта небанкарских финансијских институција омогућио је константни раст 
броја приватних фондова и значајан пораст њихове активности у 2012. години, с 
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обзиром да су са развојем тржишта капитала створени услови за диверзификацију 
њихових портфолија и профитабилније пословање. 
Словачка 
Као и остале транзиционе привреде које су чланице Европске уније, и Словачка 
је реформске процесе координирала тако да пословно окружење учини што сличнијим 
оном које постоји у развијеним земљама чланицама. Да би повећала квалитет 
регулативе и законодавство Европске уније што боље прилагодила својим условима, 
ова земља је од 2009. године омогућила веће учешће јавности у доношењу законске 
регулативе, путем јавног објављивања нацрта закона на интернету. Оно што је додатно 
допринело унапређењу квалитета регулативе, али и повећање нивоа демократије у 
друштву, је увођење правног средства под називом „велики протест“, који омогућава 
састанак органа који доноси одређени закон са потписницима петиције против усвајања 
закона, уколико 500 лица потпише петицију.
373
 
Једна од области која је од изузетног значаја за ефикасно функционисање 
јединственог тржишта Европске уније јесте чланство у Европској монетарној унији. Од 
јануара 2009. године, Словачка је увела евро применом шок терапије (круна и евро су 
паралелно били коришћени само првих 16 дана те године, након чега су сва плаћања 
била вршена у еврима).
 374
 На тај начин, монетарна политика је креирана уз 
координацију Европске централне банке, што је довело до повећања ценовне и валутне 
стабилности и омогућило овој привреди да много лакше неутралише негативне ефекате 
светске економске кризе. Увођење евра је тако омогућило Словачкој да значајно смањи 
дефицит текућег биланса након 2009. године, иако ова земља има једно од 
најотворенијих тржишта на свету и врло концентрисану структуру извоза, у којој 
доминирају производи тзв. „цикличних индустрија“, као што су аутомобилска 
индустрија и производња беле технике.
375
 
Значајна отвореност привреде по правилу значи и већу изложеност спољним 
шоковима, али ово правило не важи у случају словачког банкарског система. И поред 
деловања светске економске кризе банкарски сектор у овој земљи је током читавог 
периода остао стабилан, пре свега услед снажне пруденционе контроле и супервизије 
банака и осталих финансијских институција. Као резултат значајног напретка ка 
тржишном начину функционисања банкарског система, током 2011. године износ 
кредита приватном сектору забележио је значајан раст. Међутим, за разлику од 
банкарског сектора који је током читавог периода био здрав и стабилан, ситуација у 
области небанкарског финансијског сектора се знатно погоршала, пре свега у области 
пензионог осигурања. Наиме, влада је 2009. године отпочела са реформама приватног 
пензионог осигурања како би поново „оживела“  други стуб пензионог система, који је 
забележио значајан пад активности због високих транзиционих трошкова. Промене су 
биле учестале и обично су неутралисале ефекте претходних, што је довело до пада 
поверења у приватне пензионе фондове. Стање у овој области је посебно погоршано 
након новог пакета реформи 2010. године, које су довеле до значајног повећања 
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У циљу хармонизације законске регулативе са праксом Европске уније, 
Словачка је настојала да реформише своје анти-монополско законодавство и 
институције у овој области. Ипак, све до 2011. године ова земља није успела да у 
потпуности изврши бенчмаркинг начина функционисања поменутих институција, с 
обзиром да су оне често реаговале врло споро на нарушавање тржишне конкуренције. У 
складу са предлозима Агенције за заштиту конкуренције 2011. године усвојени су 
бројни амандмани на Закон о заштити конкуренције, којима је унапређена процедура 
ревизије креирања мерџера и повећана ефикасност откривања и процесуирања 
случајева нарушавања конкуренције,
377
 што је у великој мери унапредило конкурентско 
надметање и појачало тржишне притиске, који су утицали на даљи развој приватног 
сектора у овој земљи. 
Поред тога, снажан подстицај развоју приватног сектора дала је и реформа 
процедура за регистрацију власништва, оснивање предузећа и плаћање пореза, које су 
представљале значајно ограничење за раст броја новооснованих предузећа и прилив 
СДИ. Скраћење трајања процедура за регистрацију власништва је остварено већ 2007. 
увођењем прекоредног уписа. Наредне године, отпочето је поједностављење поступка 
за оснивање предузећа, увођењем једношалтерског система 2008. године, које је затим 
настављено 2012. године, путем убрзавања обраде пријава за трговинске дозволе, 
регистрацију пореза на приход и регистрацију за здравствено осигурање.
378
  
Што се тиче процедура за плаћање пореза, оне су у Словачкој отпочеле 2009. 
године унапређењем електронског система за размену података. Након тога, влада је 
2011. године припремила и усвојила  реформу пореског система у циљу хармонизације 
прописа и праксе у овој области на нивоу Европске уније, али је након неколико 
успешно спроведених мера, спровођење планираних реформи стопирано због избора, 
јер је новоизабрана влада сматрала да систем опорезивања треба бити аутономно 
уређен у оквиру националне економије.
379
 Схвативши значај поједностављења начина 
плаћања пореза за предузећа, новоизабрана влада је ипак 2012. наставила са реформама 
у овој области, увођењем електронског попуњавања докумената и плаћања доприноса 
за социјално осигурање. 
Током политичке кампање за поменуте изборе који су одржани 2012. године, 
постало је јасно да ова земља има озбиљан проблем са контролом корупције, иако су 
све странке које су учествовале на изборима истицале борбу против корупције као 
један од главних циљева њиховог политичког програма.
380
 На почетку посматраног 
периода, корупција је из области у којима је традиционално била заступљена - 
здравство, судство и образовање почела да се шири и на остале сегменте друштвеног 
живота. Да би спречила даље ширење корупције, влада је 2009. године укинула 
Специјални суд за борбу против корупције и организованог криминала и основала нови 
Специјализовани суд.
381
 Међутим, овај суд је имао знатно мању моћ у борби против 
корупције од претходног, што је довело до погошања већ довољно лошег стања у овој 
области. Како би надоместиле недостатак контроле корупције од стране државе, велики 
број невладиних организација се укључио у решавање овог проблема, кроз анализу и 
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објављивање података о пословању и трошењу средстава на свим нивоима власти. Што 
је повећавало свест јавности о димензијама овог проблема. 
На крају, треба истаћи да је један од значајних проблема словачког пословног 
окружења недовољна развијеност путне мреже. Влада је тек 2009. године отпочела 
први пројекат јавно-приватних партнерстава у области развоја путне инфраструктуре, 
склапањем уговора о концесији са конзорцијумом „Granvia“. Након овог успешно 
закљученог посла, влада је наставила са давањем концесија за даље унапређење путне 
мреже у земљи.
382
 Осим у области друмског саобраћаја, влада је 2011. године спровела 
и значајне рефоме усмерене на унапређење функционисања железничког саобраћаја. 
Једна од најважнијих је свакако објављивање плана реструктурирања за три државне 
железничке компаније у марту 2011. године. Мере реструктурирања, између осталог, 
обухватају значајно смањење субвенција и броја запослених и продају већинског удела 
у области теретног транспорта стратешком инвеститору. Осим што су биле усмерене на 
рационализацију пословања, поменуте мере су требале да доведу до смањења 




Иако је учинила бројне напоре у циљу успостављања тржишног начина 
привређивања и усклађивања регулативе са међународним стандардима, у Словенији 
држава и даље има значајан утицај у привреди, пре свега кроз задржавање власништва 
у великим државним компанијама. Осим тога, држава овим предузећима плаћа значајне 
субвенције, које су углавном намењене подстицању извоза, јер држава, путем давања 
субвенција, настоји да их припреми за интернационализацију и да им помогне да 
унапреде своју конкурентску позицију на иностраном тржишту.  
Снажан утицај државе у привреди у великој мери се одразио на равнотежу у 
јавним финансијама, нарочито након избијања светске економске кризе. До 2009. 
године, држава је (и поред значајних издатака за финансирање јавних расхода) путем 
ефикасног фискалног планирања успевала да одржи буџетски дефицит на релативно 
ниском нивоу, до границе одређене Мастрихтским критеријумима. Али, од 2009. 
године буџетски дефицит је нагло порастао и задржао високо учешће у БДП до краја 
посматраног периода, првенствено услед значајног износа исплаћених субвенција, 
докапитализације банака, државних гаранција за банкарске депозите, раста зарада у 
јавном сектору и експанзивне фискалне политике усмерене на подстицање раста након 
светске економске кризе (пре свега кроз увећану инвестициону потрошњу).  
Осим тога, држава је настојала да покрене привредни раст током и након 
избијања кризе путем бројних реформи усмерених на скраћење административних 
процедура за покретање пословања. У области оснивања предузећа, држава је већ 2008. 
године спровела значајне реформе усмерене на смањење трајања процедура за 
покретање пословања, као што су увођење онлајн приступа информацијама о 
предузећима и једношалтерског система, укидањем плаћања судске таксе за оснивање 
предузећа и укидањем обавезе регистрације у Заводу за статистику.  Наредне године, 
трајање ових процедура је додатно скраћено путем укидања потребе за печатом фирме 
и омогућавањем симултане регистрације предузећа и пореске регистрације, кроз 
коришћење тзв. „e-Vem система“. Реформе процедура за регистрацију власништва 
отпочеле су нешто касније и то у два наврата. Најпре је 2010. године извршена 
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компјутеризација катастра, да би наредне године трајање ових процедура било додатно 
скраћено, увођењем онлајн процедуре за пренос власништва.
384
 Треба истаћи и 
чињеницу да је држава током 2009. и 2010. извршила обједињавање и скраћивање 
појединих процедура за издавање грађевинских дозвола и на тај начин у извесној мери 
смањила време трајања овог процеса, мада то скраћење није значило велики помак у 
овој области.  
Још једна од области која у великој мери утицати на раст приватног сектора је 
порески систем. Иако припрема документације и плаћање пореза одузимају доста 
времена словеначким привредницима, током читавог посматраног периода влада није 
смањила трајање ових процедура, али је то надоместила значајним смањењем пореског 
оптерећења. У посматраном периоду је дошло до неколико промена у пореском 
оптерећењу приврених субјеката у овој земљи: смањењем пореске основице за зараде 
2008. године, укидањем пореза на зараде 2010. године, смањењем пореза на добит 
корпорација 2010. и 2012. године.  
Да би побољшала своју спољну позицију, унапредила међународну сарадњу и 
проширила извозно тржиште, Словенија је врло брзо након приступања ЕУ учинила 
бројне напоре да постане чланица „Организације за економску сарадњу и развој“ 
(Organisation for Economic Cooperation and Development - OECD). Као део процеса 
приступања овој међународној организацији, Словенија је током 2010. године морала 
да спроведе одговарајуће тржишно-оријентисане реформе усмерене на јачање 
самосталности привредних субјеката, смањење утицаја државе и веће уважавање 
тржишних законитости, јер OECD није био задовољан нивоом конкуренције на 
словеначком тржишту добара и услуга. Наиме, иако Словенија има квалитетну анти-
монополску регулативу, Агенција за заштиту конкуренције није била довољно 
ефикасна у спровођењу регулативе, јер не функционише као независна институција 
(пре свега, нема финансијску независност), што је остављало доста простора за развој 
сиве економије и постојање неконкурентских тржишних структура у формалном 
сектору.
385
 У том смислу, увођење строгих буџетских ограничења и смањење државног 
утицаја у привреди, прокламовано спроведеним реформама, довело је до јачања 
конкуренције на домаћем тржишту и поред слабог утицаја Агенције за заштиту 
конкуренције. Осим дерегулације, јачање конкуренције у појединим областима, као 
што је нпр. сектор телекомуникација, остварено је путем повећања броја приватних 
компанија која пружају ове услуге 2008. године, с обрзиром да држава није успела да 
приватизује водећег националног провајдера услуга у области фиксне и мобилне 
телефоније и интернета – „Telekom Slovenije“.
386
 
У циљу смањења свог утицаја на финансијском тржишту, држава је 2008. 
године продала „Бечкој берзи“ већинско учешће у капиталу „Љубљанске берзе“ (која је 
до тада била у власништву домаћих банки и брокерских кућа).
387
 Овај трансфер 
већинског власништва берзе дао је снажан импулс развоју тржишта капитала, које је до 
тада по степену развоја било далеко иза осталих у региону Централне и Источне 
Европе. Крајем посматраног периода, током 2012. године, дошло је и до значајног 
јачања небанкарског финансијског сектора, путем оснивања и развоја бројних 
инвестиционих и приватних пензионих фондова, с обзиром да са развојем тржишта 
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капитала ови фондови имају много веће могућности за диверзификацију свог 
портфолија и, самим тим, већи маневарски простор за развој стратегије управљања 
ризицима. 
На политичкој сцени у овој земљи догодиле су се бројне промене, с обзиром да 
је одржано неколико референдума (у посматраном периоду сваке године сем 2006. и 
2009. године је одржан по неки референдум) и избора (председнички 2007. и 2012. и 
парламентарни 2008. и 2010.). Међутим, ове промене нису значајно нарушиле 
политичку стабилност и ефикасност владе, с обзиром да су резултат политичке 
конкуренције и одраз добро успостављене демократије у земљи. Доследност у 
одржавању политичке стабилности је нарочито дошла до изражаја након инцидената на 
граници са Хрватском, који су озбиљно претили да угрозе политичку стабилност у 
земљи. После бројних тензија, крајем 2010. године обе земље су се сложиле да се овај 
спор реши путем међународне арбитраже, након чега су сукоби престали.
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У контролу корупције у овој земљи су поред Комисије за спречавање 
корупције укључене и две невладине организације - „Ревизорски суд“ и „Канцеларија 
повереника за информације од јавног значаја“. Ипак, током посматраног периода 
избиле су бројне корупцијске афере, а једна од највећих је о подмићивању највиших 
државних функционера од стране финске државне компаније „Patria“ приликом набавке 
оклопних транспортера за словеначку војску.
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 Ова афера је значајно потресла 
словеначку јавност и утицала на знатно већу пажњу институција које се баве борбом 
против корупције у праћењу акција највиших званичника у земљи, што је резултирало у 
откривању бројних случајева корупције током 2009. године. И поред тога, ефикасност у 
процесуирању откривених случајева није увек била на задовољавајућем нивоу. 
2.1.2. Ефекти спроведених реформи пословног окружења Централне и Источне 
Европе 
Осим што су се одлучиле за различите видове и динамику спровођених 
реформи пословног окружења, њихови ефекти су се разликовали у већој или мањој 
мери од земље до земље. Ефекти датих реформи су у наставку приказани у виду 
показатеља међународних институција, како је приказано у поставци модела. 
Бугарска 
У Табели 21 приказани су ефекти спроведених реформи у Бугарској у 
посматраним периоду. На основу приказаних података може се закључити да је у 
области велике и мале приватизације доста тога учињено, али да још увек постоји 
одређени број великих и малих предузећа која треба приватизовати, с обзиром да је 
остварен индикатор од 4,00 у обе области. Оно што треба приметити то је да 
реструктурирање предузећа још увек није на завидном нивоу (индикатор 2,67), што је 
пре свега резултат примењених метода приватизације. Наиме, примарни метод 
приватизације у овој земљи је била директна продаја, али како она није дала жељене 
резултате због недовољног интересовања инвеститора, примењена је метода масовне 
приватизације, која је спроведена по угледу на чешки програм ваучерске 
приватизације.
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 На овај начин створене су неефикасне управљачке структуре у овим 
предузећима, што је условило споро одвијање стратешког реструктурирања 
приватизованих предузећа. 










Као чланица Европске уније, Бугарска је спровела све неопходне мере 
усмерене на либерализацију цена и реформу трговинског и девизног режима, због чега 
је у овим областима остварен индикатор 4,33. У домену политике конкуренције дошло 
је до извесног побољшања 2008. године након увођења новог закона у области заштите 
конкуренције када је индикатор повећан са 2,67 на 3,00. Ипак, на основу оствареног 
индикатора може се закључити да још увек има места за побољшање анти-монополског 
законодавства и његове имплементације у овој земљи.  
Табела 21 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Бугарској 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 









2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 - - 




- - - - - 3,33 3,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,67 2,67 
Контрола корупције
2 
-0,10 -0,23 -0,30 -0,25 -0,21 -0,22 -0,24 
Ефикасност владе
2
 0,00 0,00 -0,05 0,16 0,11 0,11 0,14 
Политичка стабилност
2
 0,39 0,35 0,35 0,32 0,33 0,28 0,33 
Квалитет регулативе
2
 0,57 0,62 0,69 0,66 0,64 0,54 0,54 
Владавина права
2
 -0,14 -0,10 -0,16 -0,07 -0,10 -0,14 -0,12 
Време за покретање пословања
3 
32,00 32,00 49,00 18,00 18,00 18,00 18,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 72,00 76,00 104,00 104,00 104,00 104,00 104,00 
Време за регистрацију власништва
3
 18,00 18,00 18,00 14,00 14,00 14,00 14,00 
Време за плаћање пореза
3
 616,00 616,00 616,00 616,00 616,00 500,00 454,00 
Укупна пореска стопа
3
 41,60 35,80 33,90 30,40 28,00 27,20 27,70 
Инфлација (просек)
4
  7,42 7,57 11,95 2,47 3,04 3,39 2,39 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -17,56 -25,20 -23,04 -8,93 -1,48 0,10 -1,33 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 23,41 18,56 15,46 15,58 14,94 15,44 17,63 
Телекомуникације
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Железнице
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Електроснабдевање
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,33 
Путеви
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Што се финансијског сектора тиче, може се рећи да је банкарски сектор 
довољно развијен (3,67), али још увек није на оном нивоу развијености као у тржишним 
привредама. Промена у висини овог индикатора за 2011. и 2012. годину тј. његово 
смањење на 3,00, не одсликавају погоршање на бугарском банкарском тржишту већ 
промену методологије EBRD. Нова методологија поставља знатно више услове 
транзиционим привредама како би стање било као у тржишним привредама, што 
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указује да Бугарској ипак остаје још доста реформи на путу ка тржишно-оријентисаном 
банкарском систему. У области небанкарских финансијских институција ситуација је 
нешто лошија него у банкарском сектору (2,67), мада је дошло до извесног напретка 
2008. године унапређењем ефикасности функционисања институционалних 
инвеститора (индикатор је повећан на 3,00). Посматрањем вредности нових 
појединачних индикатора за одговарајуће сегменте небанкарских финансијских 
институција за 2011. и 2012. годину, може се закључити да је најразвијенији сектор 
осигурања и осталих финансијских услуга (3,33), затим следи тржиште капитала са 
оценом 3,00, а најмање развијена област је област приватних фондова (2,67). 
Посматрањем индикатора о квалитету јавне власти (који се према методологији 
Светске банке крећу од -2,5 до +2,5), може се закључити да је у области политичке 
стабилности и квалитета регулативе стање задовољавајуће, јер су једино за ова два 
показатеља индикатори позитивни током читавог периода, уз бележење мањих 
осцилација. Ситуација је свакако знатно боља у области квалитета регулативе, што је 
резултат усклађивања законског оквира са законодавством Европске уније. Ефикасност 
владе, иако је временом побољшана, на граници је да постане ограничење пословног 
окружења у земљи, док владавина права и контрола корупције представљају 
ограничавајуће факторе унапређења пословног окружења у којима се ситуација током 
читавог периода, и поред спроведених реформи, није битније мењала. 
Уколико се анализирају показатељи у области административних процедура за 
покретање пословања може се закључити да је у области оснивања предузећа трајање 
ових процедура скраћено за 16 дана или, може се рећи готово преполовљено (уз 
извесне варијације током посматраног периода), процедуре за добијање грађевинске 
дозволе су продужене за чак 32 дана, док је за регистрацију власништва на крају 
посматраног периода било неопходно 4 дана мање него на почетку. 
Бугарска је током читавог периода настојала да унапреди своју конкурентску 
позицију у привлачењу СДИ и убрза развој приватног сектора, путем континуираног  
унапређења пореског система. Захваљујући спроведеним реформама, укупно пореско 
оптерећење је у посматраном периоду смањено за чак 13,9%, а трајање процедура за 
подношење документације и плаћање пореза је скраћено за 162 сата.  
Макроекономска стабилност је у извесној мери била угрожена деловањем 
светске економске кризе, што се посебно одразило на раст инфлације и дефицита 
текућег биланса. Ипак, држава је успела да добро координираном стабилизационом 
политиком, у чијој основи стоји ефикасно имплементирани систем валутног одбора, 
већ 2009. године значајно смањи и стопу инфлације (са 11,95% на 2,47%) и дефицит 
текућег биланса (са -23,04% на 8,93%). Крај посматраног периода ова земља је дочекала 
са просечном инфлацијом од 2,93% и дефицитом текућег рачуна од 1,33% БДП-а. Јавни 
дуг, изражен као проценат БДП-а, до краја посматраног периода је остао на релативно 
ниском нивоу (17,63% БДП-а), далеко испод Мастрихтских критеријума конвергенције. 
У области инфраструктуре изостало је спровођење неопходих реформи, чак је у 
области електроснабдевања дошло до извесног погоршања, што је узроковало смањење 
индикатора у овој области са 3,67 на 3,33. Најмање развијена област је путна мрежа 
(2,67), затим следе водоснабдевање (3,00) и железнице (3,33), док је област 
телекомуникација остала најразвијенији сегмент инфраструктуре у овој земљи, са 
индикатором 3,67. У глобалу посматрано, у сектору инфраструктуре има доста 





У Табели 22 дат је преглед показатеља који указују на ефекте реформи 
пословног окружења у Мађарској у периоду од 2006. до 2012. године. На основу 
презентираних података може се уочити да је мала приватизација у Мађарској у 
потпуности завршена (4,33), док велика предузећа још увек нису у потпуности 
приватизована (4,00), пре свега она у области инфраструктуре и пружања јавних 
услуга. Иако је до сада остварен задовољавајући резултат у области реструктурирања 
предузећа, имајући у виду да је примарни метод приватизације била директна продаја, 
првенствено иностраним инвеститорима који су успешно спровели стратешко 
реструктурирање,  још увек постоји доста простора за унапређење у овој области (3,67). 
Табела 22 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Мађарској  
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,67 3,67 3,67 









4,00 4,00 4,00 4,00 3,67 - - 




- - - - - 3,00 3,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,33 3,33 
Приватни фондови
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Контрола корупције
2 
0,61 0,56 0,38 0,34 0,25 0,32 0,28 
Ефикасност владе
2
 0,88 0,72 0,71 0,68 0,67 0,68 0,62 
Политичка стабилност
2
 0,96 0,72 0,72 0,52 0,67 0,74 0,67 
Квалитет регулативе
2
 1,21 1,19 1,19 1,08 1,02 1,03 0,97 
Владавина права
2
 0,96 0,92 0,89 0,76 0,75 0,74 0,60 
Време за покретање пословања
3 
38,00 16,00 5,00 4,00 4,00 4,00 5,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 101,00 101,00 94,00 94,00 79,00 79,00 79,00 
Време за регистрацију власништва
3
 77,50 62,50 16,50 16,50 16,50 16,50 16,50 
Време за плаћање пореза
3
 340,00 340,00 330,00 330,00 277,00 277,00 277,00 
Укупна пореска стопа
3
 55,70 55,30 56,60 56,60 54,60 52,00 49,50 
Инфлација (просек)
4
 3,88 7,94 6,07 4,21 4,85 3,90 5,70 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -7,41 -7,28 -7,40 -0,22 1,11 0,81 1,75 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 65,91 67,05 72,98 79,79 81,84 81,37 79,15 
Телекомуникације
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Железнице
1
 3,33 3,67 3,67 3,67 3,67 3,33 3,33 
Електроснабдевање
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 3,67 3,67 3,67 
Путеви
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Водоснабдевање
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Као чланица Европске уније, Мађарска је либерализацију цена и спољне 
трговине извршила у складу са захтевима чланства у Европској унији (4,33). У домену 
политике конкуренције ситуација је у извесној мери побошљана 2010. године када је 
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индикатор повећан са 3,33 на 3,67, превасходно захваљујући ефикасној имплементацији 
новог законодавства у овој области. При том, на основу датог индикатора може се 
закључити да још увек постоје значајне потенцијалне претње ефикасном тржишном 
надметању, које могу угрозити стање конкуренције у овој земљи. 
Током посматраног периода, погрешним потезима владе највише је био 
погођен финансијски сектор. Банкарски сектор је готово потпуно приватизован и 
углавном је у власништву иностраних банака и до 2010. године функционисање овог 
сектора је било приближно као у развијеним тржишним привредама (4,00). Међутим, 
увођењем кризних пореза банкама и других регулаторних мера долази до смањења 
индикатора у овој области са 4,00 на 3,67. Даље смањење овог индикатора на 3,33 је 
резултат промене методологије EBRD. У области осигурања и осталих финансијских 
услуга дошло је до смањења транзиционог показатеља са 4,00 на 3,67, због реформи 
пензионог осигурања. 
У области квалитета јавне власти, сви показатељи су се континуирано 
смањивали, што је резултат бројних политичких превирања у овој земљи. При том, 
највећи пад је забележио показатељ који указује на ефикасност борбе против корупције 
(који је уједно био и најнижи током читавог периода), што указује на неефикасну борбу 
владе у борби против корупције. Затим следе индикатори ефикасности владе, 
политичке стабилности и владавине права који су се временом знатно смањили, а 
разлика у њиховој висини све више смањивана. Иако је такође бележио континуирани 
пад, индикатор квалитета регулативе је током читавог периода био највиши међу 
посматраним индикаторима јавне власти. 
Оно у чему су политичке структуре које су егзистирале у посматраном периоду 
биле компатибилне јесте њихов однос према реформи државне администрације. У том 
смислу, остварен је одговарајући континуитет у области скраћења трајања 
административних процедура за оснивање предузећа (где је трајање процедура 
скраћено за 33 дана или око 7,5 пута), за издавање грађевинских дозвола (чије је 
трајање скраћено за 22 дана) и регистрацију власништва (где је време за обављање ових 
процедура скраћено за 59 дана или око 4,5 пута). 
 Значајне реформе извршене и у области пореског система. Као резултат ових 
реформи дошло је до смањења трајања процедура за припрему документације и 
плаћање пореза за 63 сати, али и одговарајућег смањења пореског оптерећења. Након 
извесног колебања, пореско оптерећење је од 2009. године континуирано смањивано, 
како би се покренуо привредни раст након светске економске кризе, путем развоја 
предузетништва и МСП сектора. Укупно смањење пореског оптерећење је током 
посматраног периода смањено за 6,2%. 
На макроекономска кретања у посматраном периоду највећи утицај су имала 
политичка превирања и светска економска криза. Непосредно пре и током светске 
економске кризе инфлација, дефицит текућег биланса и јавни дуг су значајно порасли. 
И мада је у области ценовне стабилности и спољне равнотеже стање значајно 
побољшано са јењавањем економске кризе, да би на крају посматраног периода 
просечна стопа инфлације износила 5,7%, а у билансу текућих трансакција забележен је 
суфицит од 1,75% БДП-а. Јавни дуг је континуирано растао, превазилазећи значајно 
ограничење дато Мастрихтским критеријумима. Држава је успела да пред крај 
посматраног периода у извесној мери смањи задуженост путем увођења кризних 




Мађарска има релативно развијен и ефикасан сектор инфраструктуре, нарочито 
у области телекомуникација и водоснабдевања (4,00). Исти индикатор је на почетку 
посматраног периода забележен и у области електроснабдевања до 2010. године, али је 
због јачања утицаја владе на образовање цена електричне енергије, он смањен на 3,67. 
У области железичког саобраћаја, известан напредак који је остварила претходна влада 
(када је индикатор повећан са 3,33 на 3,67) неутралисан је одлуком нове владе да 
формира државну холдинг компанију, која је уживала бројне привилегије од стране 
државе, чиме је овај индикатор враћен на претходни ниво. У области квалитета путне 
мреже стање је остало непромењено током читавог периода, па је индикатор остао на 
нивоу од 3,67. 
Пољска 
Табела 23 даје слику о кретању покатазеља детерминанти пословног окружења 
у Пољској у посматраном периоду.  
Табела 23 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Пољској 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,33 3,33 3,33 3,33 3,67 3,67 3,67 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,67 3,67 









3,67 3,67 3,67 3,67 4,00 - - 




- - - - - 3,67 3,67 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,67 4,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 3,33 3,33 
Контрола корупције
2 
0,17 0,19 0,35 0,37 0,41 0,49 0,59 
Ефикасност владе
2
 0,42 0,40 0,48 0,52 0,64 0,62 0,66 
Политичка стабилност
2
 0,33 0,64 0,86 0,90 0,99 1,06 1,03 
Квалитет регулативе
2
 0,71 0,77 0,82 0,95 0,99 0,94 0,96 
Владавина права
2
 0,35 0,37 0,51 0,60 0,66 0,75 0,74 
Време за покретање пословања
3 
31,00 31,00 31,00 32,00 32,00 32,00 32,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 300,00 279,00 279,00 279,00 279,00 164,00 164,00 
Време за регистрацију власништва
3
 197,00 197,00 197,00 197,00 152,00 152,00 54,00 
Време за плаћање пореза
3
 418,00 418,00 418,00 395,00 325,00 296,00 286,00 
Укупна пореска стопа
3
 43,20 43,40 45,10 42,20 40,10 39,50 39,80 
Инфлација
4
  1,19 2,49 4,42 3,50 2,60 4,30 3,74 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -3,85 -6,23 -6,60 -3,98 -5,12 -4,85 -3,51 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 47,74 44,99 47,11 50,88 54,84 56,22 55,59 
Телекомуникације
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Железнице
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Електроснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Путеви
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,67 3,67 3,67 
Водоснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,67 3,67 3,67 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
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Дати подаци указују на то да је мала приватизација у Пољској окончана (4,33), 
али да је значајан део привредних субјеката на почетку посматраног периода био у 
власништву државе (3,33), и то у кључним секторима индустрије, у области 
инфраструктуре и финансијском сектору. Након продаје акција „Варшавске берзе“ 
2010. године покренут је развој тржишта капитала, који је створио услове за продају 
акција осталих предузећа предвиђених програмом, што је довело до пораста 
индикатора на 3,67. Реструктурирање предузећа је на задовољавајућем нивоу (3,67), 
иако је велики број предузећа остао у државном власништву, с обзиром да је држава 
увела строга буџетска ограничења још на самом почетку транзиције и није одустала од 
њих током читавог транзиционог периода.  
Либерализација цена и трговинског режима је спроведена у потпуности, као 
део захтева за чланство у Европској унији, па је индикатор у овим областима износио 
4,33 током читавог периода. Пољска је обезбедила задовољавајући степен тржишне 
конкуренције на почетку посматраног периода, имајући у виду остварени индикатор у 
овој области од 3,33. Овај индикатор је повећан на 3,67 током 2011. године повећањем 
ефикасности Агенције за заштиту конкуренције и потрошача. Међутим, оно што остаје 
као камен спотицања у домену ефикасности тржишта добара и услуга јесте још увек 
значајан утицај државе у привреди. 
Развој финасијског сектора је био на релативно високом нивоу почетком 
посматраног периода (3,67). Иако је услед промене методологије овај индикатор 
смањен 2011. године, он је већ 2012. године враћен на претходни ниво, услед 
унапређења пруденционе контроле и супервизије финансијских институција и смањења 
државног власништва у пољској највећој банци. Приватизација једне од највећих берзи 
у транзиционим привредама „Варшавске берзе“ и увођење нове платформе за трговање 
2010. године, довело је до пораста транзиционог индикатора за реформу небанкарских 
финансијских институција са 3,67 на 4,00. Нови транзициони индикатор који указије на 
развој тржишта капитала је 2012. порастао са 3,67 на 4,00, чиме је ова област постала 
најразвијенији сегмент небанкарских финансијских институција, престигавши 
осигурање и остале финансијске институције, где је индикатор остао на нивоу од 3,67. 
Најмање развијена област институционалних инвеститора су приватни фондови са 
индикатором 3,33. 
Квалитет јавне власти у Пољској је у посматраном периоду значајно унапређен, 
с обзиром да су сви показатељи у овој области забележили континуирани раст. Области 
које на почетку периода нису биле довољно развијене забележиле су највећи раст, 
индикатори  контроле корупције и политичке стабилности су увећани преко три пута, 
владавине права више него двоструко, а индикатори који су били на задовољавајућем 
нивоу, ефикасност владе и квалитет регулативе, су унапређени али не у толикој мери 
као прва три индикатора. Ово унапређење квалитета јавне власти је резултат све већег 
броја процесуираних случајева корупције, злоупотребе положаја и нарушавања 
конкуренције, али и значајној стабилности на политичкој сцени ове земље и, у том 
смислу, извесног континуитета у спровођењу неопходних реформских процеса. 
Што се тиче поједностављења административних процедура за покретање 
пословања, остварен је известан напредак у области грађевинских дозвола, где је 
трајање процедура скраћено за 136 дана, и регистрације власништва, за чије је 
обављање на крају посматраног периода требало за 143 дана или чак више од 3,5 пута. 
За разлику од претходно поменутих процедура, оснивање предузећа је продужено за 
један дан након усвајања амандмана на Закон о Националном судском регистру. 
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Процедуре за припрему документације и плаћање пореза представљале су 
значајно ограничење за привреднике у овој земљи. Од 2009. године, време за 
регистрацију је континуирано скраћивано, тако да је забележено скраћење трајања ових 
процедура за укупно 132 дана. Осим на овај начин држава је након избијања светске 
економске кризе подстицала развој приватног сектора путем смањења пореског 
оптерећења, које је током посматраног периода смањено за 3,4%. 
Захваљујући стабилности банкарског система и ефикасној монетарно-
кредитној политици инфлација је у посматраном периоду била умерена, па је на крају 
посматраног периода забележена просечна стопа инфлације од 3,74%. Пољска 
индустрија је у великој мери интегрисана у прекограничном производном ланцу 
најразвијенијих земаља Европске уније (пре свега, Немачке),
 391
 што је, услед деловања 
светске економске кризе, утицало на остваривање дефицита текућег биланса, који је 
2012. износио 3,51% БДП-а. Спољна позиција је додатно угрожена растом јавног дуга, с 
обзиром на пасивну фискалну политику која, због правила повратне спреге, касни са 
спровођењем дискреционих мера. Из тог разлога, јавни дуг је достигао чак 55,59% 
БДП-а на крају посматраног периода. 
Пољска има изузетно развијену инфраструктуру у области телекомуникација и 
железничког саобраћаја (4,00). У области водноснабдевања и путне инфраструктуре, 
ситуација се нагло побољшава закључивањем бројних јавно-приватних партнерстава 
2010. године, па је индикатор у области водоснабдевања повећан са 3,33 на 3,67, а у 
области путне мреже са 3,00 на 3,67. Једино се у области електроснабдевања ситуација 
није променила, где је индикатор остао на нивоу од 3,33 током читавог посматраног 
периода. 
Румунија 
У Табели 24 су синтетизовани подаци о ефектима реформских процеса у 
Румунији у периоду од 2006. до 2012. године. На основу података у области 
приватизације и реструктурирања може се закључити да је у Румунији преостао 
значајан број великих и малих предузећа које треба приватизовати у наредном периоду, 
с обзиром да је у тој области постигнут индикатор од 3,67. Одлагање приватизације 
утиче негативно на реструктурирање предузећа, које није ефикасно извршено ни у 
већини приватизованих предузећа (2,67), имајући у виду да је примарни метод 
приватизације био преузимање од радника и менаџера.  
Као чланица јединственог тржишта Европске уније, Румунија је 
либерализовала цене и трговински и девизни режим, како би регулативу у овим 
областима ускладила са оном која постоји у развијеним зељама чланицама (4,33). 
Политика конкуренције је до 2010. године била недовољно ефикасна (2,67), али је 
током 2010. и 2011. године Агенција за заштиту конкуренције, унапређењем регулативе 
и интензивним процесуирањем покушаја нарушавања конкуренције, утицала на знатно 
побољшање конкурентског окружења, па је индикатор порастао у два наврата - 2010. на 
3,00 и 2011. на 3,33.  
Већина банака у Румунији је приватизовано, али је регулатива у области 
банкарства пре приступања Европској унији била недовољно ефикасна, због чега је ова 
земља на почетку посматраног периода бележила транзициони индикатор од 3,00. 
Јачање контроле и супервизије банака и њихово усклађивање са међународним 
стандардима 2007. године утицало је на пораст поменутог индикатора на 3,33. Иако је у 
почетку доста заостајало за развојем банкарског сектора (2,33), тржиште небанкарских 





финансијских институција је забележило значајан развој у посматраном периоду, пре 
свега након приступања Европској унији, када је дошло до узастопног повећања 
транзиционог индикатора на 2,67 у 2007. и на 3,00 у 2008. години. Поред тога, иако то 
из података није уочљиво због промене методологије EBRD, у области развоја 
приватних фондова дошло је до повећања индикатора 2011. године на 3,00, због 
значајног пораста активности ових фондова на румунском финансијском тржишту. 
Иначе, најразвијенији сегмент институционалних инвеститора је осигурање и остале 
финансијске услуге са индикатором 3,33, док најмање развијен сегмент чине приватни 
фондови са индикатором 2,33, који је 2012. повећан на 2,67. 
Табела 24 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Румунији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 
Мала приватизација
1
 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 
Реструктурирање
1
 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 2.67 
Либерализација цена
1
 4.33 4.33 4.33 4.33 4.33 4.33 4.33 
Трговински и девизни режим
1
 4.33 4.33 4.33 4.33 4.33 4.33 4.33 
Политика конкуренције
1
 2.67 2.67 2.67 2.67 3.00 3.33 3.33 









2.33 2.67 3.00 3.00 3.00 - - 




- - - - - 3,33 3,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,33 2,67 
Контрола корупције
2 
-0.15 -0.17 -0.16 -0.27 -0.22 -0.19 -0.27 
Ефикасност владе
2
 -0.21 -0.32 -0.32 -0.36 -0.25 -0.31 -0.31 
Политичка стабилност
2
 0.13 0.17 0.16 0.35 0.25 0.17 0.07 
Квалитет регулативе
2
 0.46 0.52 0.58 0.59 0.64 0.66 0.54 
Владавина права
2
 -0.14 -0.11 -0.01 0.03 0.04 0.05 0.02 
Време за покретање пословања
3 
11.00 9.00 9.00 9.00 9.00 13.50 9.50 
Време за грађевинске дозволе
3
 243.00 220.00 220.00 220.00 287.00 287.00 287.00 
Време за регистрацију власништва
3
 77.00 77.00 77.00 20.00 20.00 20.00 20.00 
Време за плаћање пореза
3
 193.00 202.00 202.00 202.00 222.00 222.00 216.00 
Укупна пореска стопа
3
 48.20 45.60 45.40 45.10 43.50 43.10 42.90 
Инфлација
4
  6.585 4.837 7.849 5.587 6.095 5.785 3.336 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -10,40 -13,43 -11,64 -4,16 -4,42 -4,52 -3,91 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 12,62 12,72 13,64 23,79 31,13 34,39 38,17 
Телекомуникације
1
 3.33 3.33 3.33 3.33 3.33 3.33 3.33 
Железнице
1
 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 3.33 
Електроснабдевање
1
 3.33 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.33 
Путеви
1
 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 
Водоснабдевање
1
 3.33 3.33 3.33 3.33 3.33 3.33 3.33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
У области квалитета јавне власти индикатори бележе различите трендове раста, 
при том су најлошији показатељи у области ефикасности владе (пре свега због 
неконзистентности реформи) и контроле корупције (чему је у великој мери допринело 
политизовано и корумпирано судство). Политичка стабилност се до 2009. године 
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континуирано повећавала, да би са продубљивањем политичке кризе од 2010. године 
индикатор у овој области почео да бележи значајан пад. Индикатор квалитета 
регулативе је у читавом посматраном периоду био знатно изнад осталих индикатора 
квалитета јавне власти, мада је и он забележио известан пад 2012. године, с обзиром да 
су спровођење реформи и унапређење регулативе остале у сенци политичких кризе у 
земљи. Кретање индикатора владавине права је исто као и у случају квалитета 
регулативе, с тим што је на знатно нижем нивоу од тог индикатора, што је резултат 
недовољно ефикасних државних институција. 
Већина реформи у области административних процедура и пореског система је 
била неконзистентна, па су индикатори у већини области варирали током посматраног 
периода. Трајање процедура за оснивање предузећа је скраћено за 1,5 дан, за 
регистрацију власништва за 57 дана или скоро 4 пута. За разлику од претходне две 
групе административних процедура, у случају издавања грађевинских дозвола трајање 
процедура је продужено за 44 дана. 
У области реформе пореске администрације спроведене мере су биле 
недовољно ефикасне. што је условило пораст времена неопходног за припрему 
документације и плаћање пореза за 23 сата. Са друге стране, реформа система 
опорезивања је утицала на континуирано смањење укупног пореског оптерећења, а 
укупно смањење у току посматраног периода је износило 5,3%. 
Посматрани макроекономски показатељи бележе различите трендове кретања. 
Просечна стопа је и поред њеног значајног пораста услед деловања светске економске 
кризе и интензивних политичких колебања у земљи, на крају посматраног периода 
значајно смањена (на 3,34%) захваљујући рестриктивној монетарној политици. Текући 
биланс бележи дефицит током читавог периода, због смањеног прилива СДИ, као 
главног извора финансирања дефицита, услед одлагања приватизације. Свакако је 
непосредно пре и током светске економске кризе био знатно већи, због све веће 
отворености румунске привреде, али је након ескалације економске кризе смањен на 
3,91% БДП-а. Иако је ниво јавног дуга био изузетно низак на почетку посматрног 
периода (12,62% БДП-а), временом је све више растао (и поред увођења мера штедње 
2010. године), да би на крају посматраног периода био готово утростручен у односу на 
2006. годину, достигавши ниво од 38,17% БДП-а. 
У области инфраструктуре постоји доста простора за побољшање. Стање у 
сектору телекомуникација (3,33), путне инфраструктуре (3,00) и водоснабдевања (3,33) 
је остало непромењено током читавог периода. Извесне реформе остварене у области 
електроснабдевања 2007. године, када је индикатор повећан са 3,33 на 3,67, су 
неутралисане 2012. године недоследном применом регулативе у овој области, што је 
условило враћање овог индикатора на претходни ниво. У области железничког 
саобраћаја, у којој је индикатор до 2011. године био највиши, дошло је до значајног 
погоршања и драстичног смањења индикатора 2012. године (са 4,00 на 3,33), такође као 
резултат недоследне примене законског оквира који регулише ову област. 
Словачка 
Ефекти реформи пословног окружења у Словачкој у посматраном периоду 
приказани су Табели 25. Презентирани подаци указују на то да је већина великих 
државних предузећа приватизована до 2006. године (4,00), док је мала приватизација у 
потпуности извршена (4,33). Реструктурирање предузећа је на релативно високом 
нивоу (3,67), с обзиром да је већина државних предузећа приватизована директном 




Табела 25 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Словачкој  
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,67 3,67 









3.00 3.00 3.00 3.00 2.67 - - 




- - - - - 3,33 3,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3.00 3.00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,33 2,33 
Контрола корупције
2
 0,40 0,30 0,30 0,23 0,24 0,24 0,07 
Ефикасност владе
2
 0,92 0,74 0,87 0,86 0,83 0,83 0,83 
Политичка стабилност
2
 0,76 1,01 1,07 0,88 1,02 0,96 1,06 
Квалитет регулативе
2
 1,14 1,03 1,12 1,06 1,00 1,00 1,03 
Владавина права
2
 0,52 0,45 0,57 0,50 0,53 0,57 0,46 
Време за покретање пословања
3
 27,00 27,00 17,50 17,50 17,50 17,50 13,50 
Време за грађевинске дозволе
3
 286,00 286,00 286,00 286,00 286,00 286,00 286,00 
Време за регистрацију власништва
3
 17,00 16,50 16,50 16,50 16,50 16,50 16,50 
Време за плаћање пореза
3
 325,00 325,00 325,00 257,00 257,00 231,00 207,00 
Укупна пореска стопа
3
 47,30 47,30 46,50 47,50 47,40 47,60 47,10 
Инфлација
4
 4,26 1,90 3,95 0,93 0,70 4,08 3,73 
Текући биланс (у %БДП-а) 
4
 -7,85 -5,273 -6,63 -2,59 -3,72 -2,07 2,26 
Јавни дуг (у %БДП-а) 
4
 30,49 29,38 27,86 35,56 40,99 43,28 52,12 
Телекомуникације
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Железнице
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,33 3,33 
Електроснабдевање
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,67 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Словачка је успешно либерализовала цене и спољну трговина у периоду 
непосредно пре и након приступања Европској унији, па је отпочела посматрани 
период са индикатором 4,33 у обе области. У области политике конкуренције ситуација 
је нешто лошија. Иако је непосредно пре и након приступања Европској унији учинила 
бројне напоре да усклади анти-монополско законодавство са праксом ЕУ, оно је веома 
споро и ефикасно примењивано, па је транзициони индикатор у овој области до 2011. 
године износио 3,33. Међутим, од 2011. године Агенција за заштиту конкуренције 
почиње озбиљно да се хвата у коштац са проблемима нарушавања конкуренције, 
унапређењем регулативе у овој области и њеном ефикасном применом, што доводи до 
пораста транзиционог индикатора у овој области на 3,67. 
Словачки банкарски систем је остао релативно стабилан и здрав, упркос 
бројним колебањима у еврозони и чињеници да је већина банака у власништву 
западноевропских банака, захваљујући, пре свега, посвећености централне банке 
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ефикасном праћењу поштовања правила упраљања банкарским ризицима у пословним 
банкама. То је омогућило смањење износа неперформансних зајмова и банкарских 
ризика и повећање износа кредита приватном сектору, па је и након промене 
методологије, EBRD транзициони индикатор у овој области остао на релативно 
високом нивоу од 3,67. Сектор небанкарских финансијских институција је нешто мање 
развијен, што указује индикатор од 3,00 до 2009. године. Након тога, транзициони 
индикатор у овој области опада на 2,67, због честих и неконзистентних реформи 
пензионог система. Рашчлањени подаци по новој методологији указују да је тржиште 
осигурања и осталих финансијских услуга најразвијеније са оценом 3,33, затим следе 
приватни фондови са 3,00, док је најмање развијено тржиште капитала са оценом 2,33. 
Индикатори у области ефикасности владе, политичке стабилности и квалитета 
регулативе су на релативно високом нивоу, нарочито у области квалитета регулативе 
где је индикатор током читавог периода био 1 или преко 1, што указује да је регулатива 
у овој земљи у великој мери усклађена са праксом развијених чланица Европске уније и 
међународним стандардима. Нешто нижи индикатор забележен у области ефикасности 
владе указује да, и поред квалитетне регулативе, влада не успева увек да ефикасно 
спроведе донете реформске процесе. Политичка стабилност је повећана у  односу на 
почетак периода, с тим што овај индикатор бележи значајна варирања због повременог 
избијања сукоба између одређених институција (пре свега, између оних које су под 
контролом различитих политичких партија). Индикатор владавине права је знатно 
нижи од претходно поменутих, указујући на чињеницу да је судство у овој земљи 
традиционално политизовано и пати од бројних недостатака. Далеко најнижи 
индикатор у оквиру ове детерминанте пословног окружења је индикатор коју се односи 
на контролу корупције. Корупција је у овој земљи распрострањена у великој мери, а 
током посматраног периода стање у овој области се све више погоршавало. 
У области административних процедура за покретање пословања нису 
остварени неки спектакуларни резултати. Време за издавање грађевинских дозвола није 
уопште мењано, иако је за издавање ове дозволе неопходно доста времена (чак 286 
дана), а време за регистрацију власништва је скраћено само за пола дана увођењем 
убзане процедуре уз плаћање одговарајуће накнаде. Једина област у којој је дошло до 
значајног смањења трајања административних процедура је оснивање предузећа, где је 
време за обављање процедура преполовљено тј. смањено за 13,5 дана. 
У области пореског система је дошло до значајног скраћења времена 
неопходног за припрему и плаћање пореза, за чак 118 сати. Са друге стране, укупна 
пореско оптерећење је високо и није бележила значајне варијације, и поред бројних 
препорука међународних институција (нарочито OECD-а) да се реформише систем 
опорезивања. 
После приступања Словачке Европској унији, ценовна стабилност и девизна 
политика су у потпуности прешле у надлежност Евроопске централне банке. Међутим, 
приметно је да је од 2011. године она занемарила питање ценовне стабилности и 
окренула се девизној политици. Након периода од 2009. до 2010. године у коме је стопа 
инфлације била испод 1%, од 2011. инфлација почиње да расте, али стопе су и даље 
остале релативно ниске (3,73% у 2012. години). Што се тиче дефицита текућег биланса, 
он је непосредно пре и током светске економске кризе, био је изузетно висок, пре свега 
услед значајне апресијације валуте, раста трговинског дефицита и слабијег прилива 
СДИ. Тек од 2009. године долази до његовог значајног смањења, па је на крају периода 
остварен суфицит од 2,26% БДП-а. Али, за разлику од стабилности цена и равнотеже 
текућег биланса, где се стање у великој мери стабилизовало након уласка у Европску 
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монетарну унију, јавни дуг земље је након светске економске кризе континуирано 
растао (на чак 52,12% БДП-а 2012. године), иако је влада учинила бројне напоре 
усмерене на смањење буџетског дефицита. 
У области инфраструктуре најразвијенији је сектор електроснабдевања са 
индикатором 4,00, затим следе телекомуникације са 3,67 и водоснабдевање са 3,33. 
Стање у железничком саобраћају је 2011. унапређено реструктурирањем државних 
железничких компанија, па је индикатор у овој области порастао са 3,00 на 3,33. 
Најлошија област инфраструктуре је путна мрежа где је транзициони индикатор 
износио свега 2,33 до 2009. године, када је држава склопила први уговор о јавно-
приватном партнерству у циљу унапређења путне мреже, чиме је овај индикатор 
порастао на 2,67. 
Словенија 
У Табели 26 су приказани ефекти спроведених реформи пословног окружења у 
Словенији. Посматрајући податке о спроведеној приватизацији и реструктурирању, 
долази се до закључка да држава још увек, директно или индиректно, контролише 
значајан део великих државних предузећа (3,00), док су мала предузећа у потпуности 
приватизована (4,33). Због значајне неизвесности владине политике у области велике 
приватизације, многи страни инвеститори су оклевали да улажу у словеначка 
предузећа. Поред тога, држава још увек није укинула субвенције и остале видове 
подршке државе предузећима, што је негативно утицало на процес реструктурирања 
(3,00).  
Као чланица Европске уније, Словенија је прихватила трговинску политику 
Европске уније и спровела све неопходне мере либерализације цена. С обзиром на то, 
Словенија је забележила максималну вредност транзиционог индикатора у поменутим 
областима. Са друге стране ситуација у области политике конкуренције је знатно 
другачија, због значајног утицаја државе у привреди. Спровођењем неопходних 
реформи (у домену јачања самосталности привредних субјеката и конкуренције) у 
циљу приступања OECD-у 2010. године, долази до повећања транзиционог индикатора 
у овој области са 2,67 на 3,00. 
Слично реалном сектору, држава има значајно учешће и у финансијском 
сектору. На финансијском тржишту Словеније све је израженија концентрација у 
банкарству, имајући у виду да су 2011. године две банке у већинском државном 
власништву имале тржишно учешће од 37%.
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 Честом докапитализацијом, држава је 
додатно повећавала своје учешће у укупној имовини банака. Овакво стање у 
банкарском сектору одсликано је нешто нижим индикатором од 3,33, који је изменом 
методологије EBRD смањен на 3,00. Стање у небанкарском финансијском сектору је 
почетком посматраног периода било нешто лошије, али је 2008. године дошло до 
значајног напретка у развоју тржишта капитала, што је повећало индикатор са 2,67 на 
3,00. Након тога, 2012. године долази до повећања индикатора у области приватних 
фондова са 2,33 на 2,67, услед пораста броја и активности ових фондова на 
словеначком финансијском тржишту. 
У области квалитета јавне власти дошло је до значајног варирања 
транзиционих индикатора услед бројних промена у овој области. Индикатор контроле 
корупције се постепено смањивао до 2009. године, када је, након афере са оклопним 
транспортерима, знато повећан број откривених случајева корупције. Међутим, од 
2010. године долази до пада овог индикатора услед неефикасног процесуирања 





откривених случајева корупције. Ефикасност владе је значајно порасла након избора 
2008. године, али већ од следеће године бележи постепено смањење, пре свега услед 
слабе примене донете регулативе и процесуирања случајева корупције. Политичка 
стабилност је током 2009. и 2010. године знатно опала, пре свега због сукоба са 
Хрватском, али је од 2011. године, препуштањем случаја међународној арбитражи, 
дошло до извесног повећања овог индикатора. Квалитет регулативе је бележио значајан 
раст до 2009. године након чега је кренуo да опада, због честе промене регулативе 
(влада је чешће имала обичај да мења регулативу него да поради на ефикасности 
имплементације постојеће). При том, треба имати у виду да је овај индикатор 
забележио најниже вредности током читавог посматраног периода међу индикаторима 
пословног окружења у оквиру ове детерминанте. Владавина права је бележила 
континуирани напредак до 2009. године, након чега је дошло до мањих варијација 
индикатора у овој области, због различитог утицаја владе на независност судства.  
Табела 26 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Словенији  
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 3,00 3,00 2,67 









2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 - - 




- - - - - 3,00 3,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,33 2,67 
Контрола корупције
2
 1,02 0,98 0,91 1,02 0,85 0,90 0,81 
Ефикасност владе
2
 0,98 0,94 1,19 1,16 1,03 0,99 1,02 
Политичка стабилност
2
 1,06 1,07 1,12 0,90 0,83 0,94 0,92 
Квалитет регулативе
2
 0,78 0,80 0,83 0,91 0,75 0,68 0,61 
Владавина права
2
 0,87 0,88 0,98 1,06 0,98 1,04 0,98 
Време за покретање пословања
3
 60,00 60,00 19,00 6,00 6,00 6,00 6,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 212,00 212,00 212,00 211,00 197,00 197,00 197,00 
Време за регистрацију власништва
3
 391,00 391,00 391,00 391,00 112,50 109,50 109,50 
Време за плаћање пореза
3
 260,00 260,00 260,00 260,00 260,00 260,00 260,00 
Укупна пореска стопа
3
 39,20 38,40 35,80 36,70 34,60 33,90 33,90 
Инфлација
4
 2,46 3,61 5,65 0,85 1,83 1,83 2,59 
Текући биланс (у %БДП-а) 
4
 -1,75 -4,17 -5,45 -0,49 -0,14 0,40 3,28 
Јавни дуг (у %БДП-а) 
4
 26,43 23,07 21,96 35,15 38,71 46,90 52,85 
Телекомуникације
1
 3,00 3,00 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Железнице
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Путеви
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Водоснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
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Реформе административних процедура за покретање пословања, су имале 
различите ефекте. Административне процедуре за оснивање предузећа су најпре 
скраћене за 54 дана односно чак 10 пута. У области издавања грађевинских дозвола 
резултати реформи нису били овако упечатљиви, обзиром да је трајање ових процедура 
скраћено за свега 15 дана. Ипак, свакако најефикасније реформе у овој области су 
усмерене на смањење времена неопходног за регистрацију власништва, које је у 
посматраном периоду смањено за чак 281,5 дана односно око 3,5 пута. 
Порески систем у Словенији је био подстицајан за развој приватног сектора, с 
обзиром да је пореско оптерећење континуирано смањивано током читавог 
посматраног периода, а укупно смањење износи 5,3%. Насупрот томе, влада није 
учинила било какве мере усмерене на смањење времена неопходног за припрему 
документације и плаћање пореза, већ је оно током читавог периода остало на изузетно 
високом нивоу од 260 сати. 
Чланство у Европској монетарној унији је у великој мери допринело 
макроекономској стабилизацији у овој земљи. Након уласка у ЕМУ 2007. године стопа 
инфалције је порасла за нешто више од једног процентног поена, да би након тога 2008. 
године забележила још већи раст услед глобалног раста цена енергије и хране и раста 
домаће тражње. Међутим, након тога долази до обуздавања раста цена услед 
стабилизације токова на светском тржишту, па стопа инфлације до краја посматраног 
периода остаје на релативно ниском нивоу (2,59%). Дефицит текућег рачуна је у 
периоду од 2007. до 2008. године значајно повећан због наглог повећања увоза и слабог 
прилива СДИ услед одлагања приватизације кључних компанија. Након тога, са 
јењавањем кризе, дефицит текућег биланса значајно опада 2009. године, да би на крају 
посматраног периода ова земља остваривала суфицит текућег биланса у износу од 
3,28% БДП-а. Због значајног у тицаја државе у привреди, трансферна плаћања имају 
значајно учешће у јавним расходима, што је узроковало раст буџетског дефицита од 
2009. године, а самим тим, и јавног дуга који је на крају посматраног периода достигао 
износ од чак 52,83% БДП-а. 
У области инфраструктуре држава је током читавог периода задржала већинско 
власништво, што је значајно утицало на ефикасност ових предузећа, ниво 
конкуренције, цене и квалитет пружених услуга. Стање у области железничког 
саобраћаја, електроснабдевања и путне мреже, а самим тим и индикатори у овим 
областима, је остало исто на релативно ниском нивоу 3,00. Нешто боља ситуација је у 
области водоснабдевања, где је забележен индикатор од 3,33. Индикатор у области 
телекомуникација је 2008. године повећан на 3,33 услед повећања броја приватних 
провајдера телекомуникационих услуга, што је значајно утицало на ниво конкуренције, 
цене и квалитет услуга. 
2.1.3. Компаративна анализа пословног окружења земаља Централне и Источне 
Европе 
На основу података о ефектима спроведених реформи у земљама Централне и 
Источне Европе, применом PROMETHEE методе извршено је израчунавање нето 
токова преференције, који у овом случају представљају индикаторе квалитета 






Табела 27 – Нето токови преференција земаља Централне и Источне Европе у 
периоду од 2006. до 2012. године  
Земља 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска -0,2034 -0,2192 -0,2136 -0,1570 -0,0992 -0,1463 -0,1548 
Румунија -0,2530 -0,1988 -0,1672 -0,2464 -0,295 -0,2933 -0,2654 
Мађарска 0,3096 0,3162 0,3350 0,3296 0,2825 0,2354 0,1605 
Словачка 0,1359 0,1613 0,1185 0,1232 0,0927 0,1247 0,1426 
Словенија -0,0774 -0,1131 -0,0945 -0,0504 -0,0749 -0,0888 -0,1242 
Пољска 0,0884 0,0536 0,0217 0,0009 0,0938 0,1682 0,2413 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Добијени нето токови представљају синтетички показатељ вредности свих 
посматраних детерминанти пословног окружења, на основу чега се може извршити 
компаративна анализа пословног окружења земаља овог региона. Како би се стекао 
увид у разлике у квалитету пословног окружења у анализираним земљама током 
разматраног периода, нето токови преференције из Табеле 26 графички су приказани на 
Графикону 1. 
Графикон 1 - Нето токови преференција земаља Централне и Источне Европе у 
периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Анализирајући кретање нето токова преференције у посматраном периоду, 
може се закључити да је дошло до значајних промена у квалитету пословног окружења 
у посматраним земљама. Интересантно је приметити да је Мађарска, која је до 2009. 
године била знатно изнад осталих посматраних земаља по квалитету пословног 
окружења, забележила драстичан пад нето тока преференција, пре свега услед смањења 
квалитета јавне власти, раста пореског оптерећења, раста јавног дуга и погоршања 
стања у сектору железничког саобраћаја. Са друге стране, Пољска од 2009. године 
бележи оштар раст нето токова преференција, превазилазећи по квалитету пословног 
окружења Словачку након 2010. године, а затим и Мађарску након 2011. године. 
Пољска је забележила значајан раст квалитета пословног окружења, захваљујући 
превасходно унапређењу квалитета јавне власти у земљи, смањењу времена за 



















јавног дуга. Словачка је до 2010. имала знатно повољније пословно окружење од 
Пољске, али је након тога дошло до извесног успоравања темпа реформи. Ипак, крајем 
посматраног периода Словачка се по квалитету пословног окружења значајно 
приближила Мађарској. 
Словенија је до 2009. године постепено побољшавала квалитет свог пословног 
окружења приближавајући се Пољској. Међутим, након 2009. године дошло је до 
погоршавања пословног окружења у овој земљи, па се индикатор квалитета пословног 
окружења готово изједначио са оним у Бугарској. Разлике у квалитету пословног 
окружења у Бугарској и Румунији су биле релативно мале. Током 2007. и 2008. године 
Румунија је имала нешто повољније пословно окружење, захваљујући знатно 
стабилнијем макроекономском окружењу. Након тога, Бугарска бележи значајан раст 
индикатора пословног окружења, услед реформе финансијског тржишта, повећања 
ефикасности владе, смањења времена неопходног за регистрацију власништва, 
значајног смањења пореског оптерећења и веће макроекономске стабилности. 
Да би се боље уочиле разлике у квалитету пословног окружења, потребно је 
сагледати рангирање посматраних земаља на основу добијених нето токова 
преференције. На Графикону 2 је приказано рангирање земаља на почетку посматраног 
периода, а на Графикону 3 је приказано рангирање земаља на крају посматраног 
периода. 
Графикон 2 - Рангирање земаља Централне и Источне Европе по квалитету 
пословног окружења 2006. године 
1
Мађарска
f   0.31
3
Пољска
f   0.09
4
Словенија
f   -0.08
5
Бугарска
f   -0.20
6
Румунија
f   -0.25
2
Словачка
f   0.14
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
На основу рангирања земаља приказаног на Графикону 2 може се закључити да 
је 2006. Мађарска имала најповољније пословно окружење, затим следе Словачка, 
Пољска, Словенија, Бугарска и, на крају, Румунија, са најлошијим пословним 
окружењем те године.  
Графикон 3 - Рангирање земаља Централне и Источне Европе по квалитету 
пословног окружења 2012. године 
1
Пољска
f   0.24
3
Словачка
f   0.14
4
Словенија
f   -0.12
5
Бугарска
f   -0.15
6
Румунија
f   -0.27
2
Мађарска
f   0.16
 




Упоређивањем резултата рангирања са Графикона 2 и Графикона 3, може се 
закључити да је дошло до промена међу три најбоље рангиране земље. Пољска је са 
трећег избила на прво место, Мађарска је пала на друго место, а Словачка на треће. Три 
последње рангиране земље нису промениле свој ранг у односу на почетак периода. 
2.2. Балтичке земље 
Имајући у виду да су биле под најснажнијим утицајем бившег СССР-а, ове 
земље су доживеле највећу трансформацију међу транзиционим привредама. У њима су 
извршене корените промене економског, правног и политичког система, али и коренита 
реорјентација међународних економских и политичких веза, тако да две и по деценије 
након почетка транзиције, ове земље готово у потпуности деле вредности, стандарде, 
навике и обичаје развијених земаља чланица Европске уније. С обзиром да су након 
почетка транзиције врло брзо превазишле почетну кризу, да су релативно брзо 
пребродиле скорашњу светску економску кризу (којом су, због отворености својих 
привреда, биле у великој мери погођене) и, генерално гледано, да су оствариле 




Политичке реформе су се одвијале паралелно са економским реформама и за 
разлику од већине транзиционих привреда, у којима су промене политичког окружења 
биле ограничавајући фактор спровођења економских реформи, ове две групе реформи 
су у случају Балтичких земаља биле комплементарне. У економском, као и у 
политичком погледу, спољна политика је усмеравана ка Западу (све три земље овог 
региона су приступиле Европској унији и НАТО-у 2004. године). Најзначајнији 
спољнотрговински партнери ових земаља су земље Европске уније, а само Литванија 
још увек није увела евро као званично средство плаћања, док су Естонија (2011.) и 
Летонија (2014.) то већ учиниле. 
Овај заокрет у економском, правном и политичком погледу утицао је на 
реформу пословног окружења у овим земљама, чинећи га све сличнијим оном које 
постоји у развијеним тржишним привредама. Најбољи доказ за то је што су, и поред 
релативно малог домаћег тржишта, ове земље од почетка транзиционих процеса 
привукле значајан број страних инвеститора. 
2.2.1. Динамика спровођења реформи пословног окружења у Балтичким земљама 
И поред тога што између Балтичких земаља постоји велика сличност у 
карактеристикама њихових привреда, ове земље су спровеле различите мере усмерене 
на уређење пословног окружења, које су биле у складу са деловањем различитих 
спољних и унутрашњих фактора у току посматраног периода. 
Естонија 
Транзиционе реформе су у посматраном периоду знатно успорене, с обзиром 
да је Естонија у претходном периоду остварила значајан напредак у стварању тржишне 
привреде. Као показатељ за то је свакако и чињеница да је Естонија 2010. године 
позвана да постане чланица OECD-а.
394
 Чланство у ЕУ и OECD-у је у великој мери 
утицало на квалитет регулативе у овој земљи, с обзиром да је формирана међународна 
мрежа за размену идеја и искустава у формулисању и имплементацији регулативе у 
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свим аспектима пословног окружења. Естонију, као малу и отворену привреду, 
карактеришу значајне осцилације у привреди. То захтевa велику флексибилност 
економске политике, па је влада у овој земљи посебну пажњу усмерила на квалитет 
регулативе у овој области. 
Најизраженији проблеми овако мале и отворене привреде су одржавање 
ценовне стабилности и равнотеже текућег биланса, с обзиром да су инфлација и салдо 
текућег биланса изузетно променљиви и под значајним утицајем привредних циклуса. 
Ово је посебно дошло до изражаја током светске економске кризе, када су амплитуде 
осцилација поменутих макроекономских показатеља биле изузетно велике. Како би 
стабилизовала привреду, Естонија је девизни курс круне до увођења евра 2011. године 
везивала за евро, чиме је ублажила утицај цикличних кретања. Поред тога, увођење 
евра дало је значајан импулс развоју тржишта капитала у овој земљи, с обзиром на 
доступне погодности тржишта новца у зони евра.  
Осим на монетарну политику, посвећеност владе уласку у Европску монетарну 
унију је значајно утицала и вођење фискалне политике. Естонија представља једну од 
чланица Европске уније са најснажнијом пруденционом контролом јавних финасија и 
значајним државним резервама (како раст јавних расхода током цикличних кретања не 
би довео до акумулирања јавног дуга), што је за резултат имало најнижи јавни дуг међу 
чланицама Европске уније. Пореска политика је усклађивана са привредним 
флуктуацијама, тако да до 2009. године пореско оптерећење није значајно мењано, да 
би од 2010. године дошло до његовог континуираног раста услед потребе подмиривања 
повећаних јавних расхода. Најпре су 2010. године повећане стопе доприноса за 
осигурање у случају незапослености, затим је наредне године уведен општински порез 
на промет у Талину (ова мера је укинута већ наредне године, с обзиром да је у 
скупштинској процедури укинут општински порез на промет), да би 2012. дошло до 




Да би подстакла континуирани развој приватног сектора и привредни раст у 
условима значајних привредних осцилација, Естонија је у посматраном периоду 
извршила значајне реформе у области административних процедура за покретање 
пословања. Време за оснивање предузећа је тако 2007. године значајно скраћено путем 
усвајања амандмана на Закон о привредним друштвима, што је довело до увођења 
стандардних чланова које статут предузећа треба да садржи. Форму статута је могуће 
преузети са сајта Привредног регистра, и уколико се предузетници одлуче за онлајн 
регистрацију без укључивања јавних бележника у овај процес (усвајањем поменутих 
амандмана коришће јавних бележника је постало опционо) процедуру регистрације 
могу обавити за 1 дан. Даљом специјализацијом надлежних службеника у привредном 
регистру за обављање процедуре регистрације на нов начин, дошло је до извесног 
скраћења ових процедура 2009. године. Исте године убрзана је и регистрација 
власништва, путем компјутеризације укњижавања имовине у земљишним књигама, 
чиме је уведена могућност обављања ове процедуре онлајн путем јавних бележника. 
Једино је у области издавања грађевинских дозвола дошло до погоршања стања, јер је 
због повећаног броја поднетих захтева време за добијање грађевинске у извесној мери 
продужено 2008. године, да би након тога дошло до додатног продужења ове процедуре 
2010. године, због повећања времена за добијање пројектних услова из општине.
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Структурне реформе у области инфраструктуре довеле су до позитивних 
помака у овој области. Једна од најзначајнијих је свакако ренационализација 
„Естонијских железница“ током 2007. године, откупом 66% акција овог предузећа од 
међународног конзорцијума „Балтичке железничке услуге“. Овим потезом је 
новоизабрана влада желела да исправи „грешку“ претходне власти, с обзиром да је 
приватизација овог предузећа од стране претходне власти изазвала бројне контроверзе 
у јавности.
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 Исте године је „Eesti Energia“ извршила аквизицију ветропарка „Aulepa“ 
са циљем изградње највећег парка ветрењача у Балтичком региону, који је планирано 
да почне са радом 2009. године.
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 Реализација овог пројекта имала је за циљ повећање 
производње енергије из обновљивих извора, смањење емисије угљен-диоксида и 
смањење зависности од увоза уљних шкриљаца. Поред тога, како би задовољила стално 
растуће потребе за енергијом, поменута фирма је покренула преговоре са осталим 
Балтичким земљама о изградњи нове нуклеарне електране у Литванији. Пошто је 
реализација пројекта деловала неизвесно, естонска влада је покренула преговоре са 
финском владом о изградњи нуклеарне електране у Естонији, са подводним каблом 
између две земље.  
Осим у области производње електричне енергије, естонска влада је учинила и 
бројне напоре на реформисању тржишта електричне енергије. Балтичке земље су се, 
предвођене већ постојећим „Скандинавско-нордијским заједничким тржиштем 
енергије“, 2009. године договориле да формирају заједничко тржиште енергије до 2013. 
године и изграде подводне канале за напајање испод Балтичког мора са Финском и 
Шведском. С тим у вези, Естонија је крајем 2009. године либерализовала 35% тржишта 
електричне енергије, с обзиром да је конкуренција на овом малом тржишту енергије (и 
поред повећања броја приватних фирми које се баве производњом електричне енергије, 
пре свега ветропаркова) ограничена доминантним положајем компаније „Eesti 
Energia“.
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 Ово је био само корак ка остварењу плана естонске владе да до 2013. у 
потпуности либерализује ово тржиште. 
Још један од сегмената инфраструктуре у коме је остварен значајан напредак је 
и изградња путне мреже. Најпре је 2009. године дошло до мерџера „Естонијског центра 
за регистрацију моторних возила“ и „Естонијске путне администрације“ у јединствену 
институцију, која је задржала назив једне од спојених институција „Естонијске путне 
администрације“.
400
 Овакав потез владе имао је за циљ координирано управљање 
развојем путне инфраструктуре и већу безбедност друмског саобраћаја. Новооснована 
институција је 2010. године закључила уговор о реализацији пројекта унапређења 
безбедности путне инфраструктуре у Балтичком региону са партнерима из Литваније, 
Летоније и Шведске, који је финансиран из структурних фондова Европске уније.
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Осим овог, покренути су и бројни национални и регионални пројекти унапређења 
путне инфраструктуре, који су финансирани из фондова Европске уније (Кохезионог 
фонда и Европског фонда за регионални развој).
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На крају, важно је истаћи да се ова земља сматра најмање корумпираном 
земљом у транзицији. Естонија је током 2008. године усвојила детаљну Стратегију за 
борбу против корупције, а Министарство правде формирало сајт за привреднике, 
државнике и грађане на којима се налазе смернице за избегавање и пријаву корупције. 
Једна од малобројних области у којима су се током посматраног периода појављивали 
случајеви корупције јесте финансирање политичких партија, нарочито пре 
парламентарних избора 2011. године. Како би регулисала ову област, влада је крајем 
исте године формирала нови „Надзорни одбор за праћење финансирања политичких 
партија“, коме политичке партије достављају све рачуне издатка за финансирање 
политичких партија.
403
 На тај начин, и овај вид корупције је знатно неутралисан, а 
Естонија је оправдала своју репутацију најмање корумпиране транзиционе привреде. 
Летонија 
Иако је спровела бројне тржишно-оријентисане реформе, нарочито непосредно 
пре и након уласка у Европску унију, у Летонији држава још увек има значајно учешће 
у великом броју стратешких компанија, пре свега у области инфраструктуре, што је 
значајно утицало на развијеност инфраструктурних капацитета, квалитет пружених 
услуга и ефикасност тржишта ових услуга. Схвативши да овај сегмент пословног 
окружења представља значајно ограничење за развој привреде, летонска влада је у 
посматраном периоду спровела значајне реформе усмерене на развој физичке 
инфраструктуре. Један од основних циљева ових реформи је повећање 
транспарентности у раду државних предузећа, као предуслова за њихово успешно 
реструктурирање. Први корак у том правцу учинила је компанија из области енергетике 
„Latvenergo“, која је 2012. године одлучила да листира своје дугорочне обвезнице на 
берзи.
404
 Један од најзначајнијих услова за листинг хартија од вредности је, поред 
наравно успешног пословања компаније, редовно и јавно објављивање информација о 
резултатима пословања (у виду различитих финансијских и рачуноводствених 
извештаја). Овај потез компаније „Latvenergo“ предствљао је покретачки импулс за 
остала предузећа, која су следила њен пример. 
Један од значајних проблема у области инфраструктуре је недовољно развијена 
путна мрежа. Квалитет путне инфраструктуре је дужи низ година био јако слаб, а 
узроке за то треба тражити управо у чињеници да се компаније које се баве изградњом 
и одржавањем путева налазе у државном власништву и недостатку средстава за ове 
намене, због спровођења мера штедње. Решење за овај дугогодишњи проблем летонска 
влада је, по угледу на остале развијене чланице Европске уније, потражила у већем 
укључивању приватног сектора у развој путне инфраструктуре, кроз јавно-приватна 
партнерства, која су финансијски подржана фондовима Европске уније. Реализација 
првог пројекта јавно-приватног партнерства у области изградње и одржавања путне 
мреже „Riga Bypass-Senite“ је отпочет крајем 2010. године,
405
 када је фискална 
консолидација дала прве „видљиве“ резултате и значио је огроман помак у односу на 
дотадашњу праксу изградње и одржавања путева.  
Дугогодишњи проблем ове земље је и приватизација предузећа у сектору 
телекомуникација (нарочито сегмент фиксне телефоније). После дужег времена, влада 
је 2008. године коначно одлучила да понуди нордијском телекомуникационом 
концерну „TeliaSonera“ пуно власништво над мобилним оператером „Latvian Mobile 
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Telephone“ у замену за 49% власништва над оператером фиксне телефоније 
„Lattelecom“. На тај начин, држава је у потпуности преузела власништво над 
компанијом „Lattelecom“ и спречила компанију „TeliaSonera“ да купи обе 
телекомуникационе фирме (и „Latvian Mobile Telephone“ и „Lattelecom“) и тиме стекне 
доминантан положај у области телекомуникација. Због јачања конкуренције у области 
мобилне телефоније (кроз улазак нових приватних оператера), цене 
телекомуникационих услуга су, и поред изузетно високе инфлације у посматраном 
периоду, значајно опале. Велики допринос унапређењу стања у овој области имало је и 
повећање независности регулатора у овој области, обезбеђивање потпуне преносивости 
броја код другог оператера и унапређење регулативе у области одређивања 
административних накнада и такси.
406
 
Осим у области телекомуникација, од 2009. године долази до јачања 
конкуренције на целокупном националном тржишту, путем унапређења Закона о 
конкуренцији и све ефикасније примене овог закона у пракси.
407
 Одлучност и 
доследност летонског Савета за заштиту конкуренције у примени поменутог закона 
огледа се, пре свега, у кажњавању три дистрибутера „Samsung“ уређаја, због њиховог 
недозвољеног договарања, које представља озбиљно кршење Закона о заштити 
конкуренције и Уговора о функционисању Европске уније. Оно што је фундаментална 
промена у односу на ранији период је чињеница да је ово прва одлука Савета за 
заштиту конкуренције о кажњавању покушаја нарушавања конкуренције након 
окончања судског поступка. Након тога, 2011. године Савет за заштиту конкуренције је 
додатно интензивирао истрагу случајева нарушавања конкуренције и, при том, открио 
и казнио још 60 покушаја кршења Закона о заштити конкуренције.
 408
 
Конкуренција у банкарском сектору је такође изражена (са изузетно високим 
иностраним учешћем у имовини банака), што је за резултат имало ниске каматне стопе 
и, с тим у вези, повећање обима кредита приватном сектору 2007. године. Исте године 
су финансијске институције и регулаторна тела, на челу са Комисијом за регулацију 
финансијског тржишта и тржишта капитала, имплементирале знатно строжију 
регулативу у области прања новца, како би решиле овај озбиљан проблем са којим се 
ова привреда суочавала. Ефикасна примена поменуте регулативе је довела до наглог 
пада обима девизних трансакција у руским рубљама, које су биле главни узрок 
постојања проблема прања новца.
409
  
Ипак, након ових позитивних помака, од 2007. године дошло је до генерисања 
бројних проблема у летонском банкарском сектору. Ниске каматне стопе су подстакле 
банке да одобравају значајне износе хипотекарних кредита становништву, чији је обим  
временом вртоглаво растао. Маса одобрених кредита је, и поред увођења тзв. „пореза 
на шпекулативну имовину“ (јер су цене некретнина због високе тражње значајно 
порасле) и других рестриктивних мера, наставила да расте, што је створило услове за 
настанак националне финансијске кризе, јер је цена некретнина после извесног времена 
нагло опала, а износ неперформансних зајмова се повећао.
 410
 Са друге стране, износ 
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кредита одобрен приватном сектору је значајно опао након ескалације глобалне 
финансијске кризе, зато што су банке пооштриле кредитне услове и акумулирале 
ликвидна средства уместо да кредитирају реални сектор, због бојазни да неће моћи да 
обезбеде неопходна средства на међународном кредитном тржишту.
 411
 
Ситуацију у банкарском систему је додатно погоршао одлив капитала из 
филијала иностраних банака у матичне земље и масовно повлачење депозита из 
највећег националног банкарског концерна „Parex“. У тржишним условима ова 
банкарска група би била затворена, али је летонска влада крајем 2008. године решила 
да национализује поменути концерн банака, јер би због јуриша на њега дошло до 
повећања системског ризика. Осим национализације, држава је настојала да 
ревитализује „Parex“ убризгавањем значајног износа ликвидних средстава, 
формулисањем плана реструктурирања, ограничавањем повлачења депозита 
одговарајућим регулаторним мерама, повећањем границе осигурања депозита и 
продајом 25% акција EBRD-у (што је имало за циљ повећање поверења депонената и 
пружање финансијске и стручне помоћи држави у реструктурирању).
412
 Због значајног 
неповерења у банкарски сектор, домаћинства су своју штедњу преусмерила у приватне 
фондове, који су током посматраног периода забележили значајан раст. Активност ових 
фондова достиже свој врхунац 2011. године, када је износ слободних новчаних 
средстава уложен у ове фондове достигао свој максимум.
413
 
Нестабилност банкарског система угрозила је стабилност девизног курса који 
је био везан за евро, па је држава крајем 2008. склопила споразум са ММФ-ом, 
Светском банком, Европском унијом и бројним другим финансијским институцијама 
око обезбеђења финансијског пакета помоћи, који би овој земљи био доступан наредне 
три године.
414
 Уз помоћ ових средстава Летонија је требало да поврати поверење у 
банкарски систем, обезбеди неопходна средства за финансирање буџета и побољшање 
конкурентности у условима фиксног девизног курса. Међутим, због неиспуњавања 
договорених фискалних циљева исплата средстава је у прво време каснила, што је 
кризу даље продубило. Како би спречили  даље ширење кризе, Европска унија и ММФ 
исплатиле су одређен део уговорених средстава уз обавезу смањења буџетских расхода 
у будућности. Увидевши да без међународне финансијске помоћи не могу одржати 
макроекономску стабилност, власти у овој земљи су биле принуђене да рационализују 
своје јавне финансије по упутствима поменутих финансијских институција. 
Након што је спровођењем неопходних мера доказала своју доследност у 
остваривању постављених фискалних циљева, у децембру 2011. године летонска влада 
је била у могућности да потпише нови трогодишњи финансијски програм са ЕУ и 
ММФ-ом,
415
 ради обезбеђења евентуално недостајућих средства за покривање 
дефицита текућег биланса и буџетског дефицита, како они не би одступали од 
Мастрихтских критеријума. Овај потез одсликава изразиту посвећеност владе ове 
земље уласку у еурозону 2014. године. С обзиром да није остварен значајан дефицит 
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текућег рачуна, нити буџета, влада није ни повукла значајан износ средстава из 
расположивих средстава уговорених програмом.  
Током економске и финансијске кризе у земљи од 2008. до 2010. године, дошло 
је до бројних политичких протеста због увођења мера штедње, који су утицали на 
политичку стабилност у земљи. Ипак, летонска влада је издржала овај тест и наставила 
са донетим мерама за стабилизацију привреде. Оно што карактерише политичку сцену 
у овој земљи је то што је велики број политичара био у тесној вези са тајкунима, који 
су, на тај начин, у великој мери утицали на одлуке парламента. Због јаког утицаја 
тајкуна на три владајуће политичке партије у парламенту, председник је 2011. расписао 
референдум за опозив парламента, чији резултати су омогућили организовање 
превремених парламентарних избора у септембру 2011. године. Након тих избора, две 
партије које су биле под утицајем тајкуна су избачене из парламента, а трећа је прешла 
у опозицију. Како би се додатно повећала независност парламента од утицаја разних 
интересних група, крајем исте године су донете реформе у области финансирања 
политичих странака и изборних кампањи, које уводе јавно финансирање и ограничавају 




У циљу убрзања привредног раста у условима кризе, држава је настојала да 
подстакне развој постојећих и отварање нових предузећа, путем поједностављења 
администртивних процедура за покретање пословања и реформе пореског система. У 
2008. години дошло је до скраћења времена протребног за оснивање предузећа, путем 
скраћења трајања процедуре за регистрацију запослених. Национални катастар 
земљишта је исте године увео онлајн базу података, која омогућава запосленима у овој 
институцији да провере катастарску вредност имовине, што је довело до смањења 
трајања регистрације власништва. До 2010. године постепено је скраћивано трајање 
овог процеса (путем повећања броја процедура које се могу обавити онлајн), да би 
2011. године дошло до значајног побољшања у овој области услед скраћивања трајања 
процедура за пренос власништва (увођењем онлајн приступа базама података 
општинских пореских управа, који омогућава брзо добијање података о стању пореских 
обавеза везаних за конкретну имовину, чиме се елиминише потреба да се ова потврда 
донесе у папирној верзији).
 417
 Насупрот регистрацији власништва, у области издавања 
грађевинских дозвола готово да није мењано трајање процедура до 2010. године, када је 
због увођења стандарда Европске уније у области одрживог концепта градње дошло до 
продужења трајања ових процедура.
418
 
Са друге стране, реформе у области пореске администрације су биле 
недоследне и извршене су са извесним кашњењем, јер је озбиљнији напредак у овој 
области остварен тек 2012. године. Наиме, време за плаћање пореза је значајно смањено 
2007. године путем увођења електоронског попуњавања података,
419
 да би, након тога, 
дошло до продужења трајања ових процедура 2010. године, због увођења 
компликованије процедуре за обрачун пореза на потрошњу. Већ наредне године 
извршено је поједностављење процедура за обрачун овог пореза, што је у извесној мери 
смањило трајање процедура за плаћање пореза. Додатно смањење трајања ових 
процедура је остварено током 2012. године, путем смањења времена неопходног за 











обрачун и плаћање пореза на зараде.
420
 Треба напоменути и то да је пореско оптерећење 
у овој земљи остало готово непромењено и високо током читавог периода, пре свега 
због пореза и доприноса на зараде, па може се рећи да су промене пореског оптерећења 




Литванија је захваљујући уласку у Европску унију релативно брзо 
трансформисала своју привреду у правцу усвајања тржишних принципа привређивања 
и стварања неопходних регулаторних тела, која осигуравају слободно деловање 
тржишних законитости, без икаквих политичких притисака и деловања интересних 
група. Захваљујући томе, ова земља је остварила импресиван економски раст, који је 
нагло прекинут 2009. године најоштријом кризом која је забележена у овој земљи након 
транзиционе рецесије почетком 90-их година ХХ века. Отвореност ове привреде 
условила је брзо преливање светске економске кризе на ову привреду, а опоравак од 
ове кризе захтевао је значајно смањење јавних расхода и консолидацију буџета. 
Наиме, током и непосредно након светске економске кризе литванска влада је 
допустила раст буџетског дефицита (јер спроведене мере консолидације које нису биле 
довољно ефикасне), па је он 2009. износио преко 9,5% БДП-а. Због овако неодговорне 
политике, Литванија није успела да се квалификује за коришћење средстава из 
програма ММФ-а и Европске уније, па је морала да се задужује на тржишту 
еврообвезница, што је само довело до акцелерације јавног дуга. Осим тога, пораст цена 
хране и робе широке потрошње и раст зарада изнад продуктивности рада вршили су 
значајан притисак на раст инфлације, која је, у одсуству антицикличних мера, 2011. 
премашила Мастрихтске критеријуме и тиме још више смањила изгледе ове земље за 
скорије увођење евра. 
Осим у спровођењу антицикличних мера, држава није била довољно ефикасна 
ни у борби против корупције, а због бројних скандала везаних за корупцију у судству, 
поверење јавности у ову институцију је било веома ниско. Известан помак у домену 
повећања независности судства остварен је 2008. године, када су усвојени амандмани 
на Закон о судијама, којим су уведени строжији и транспарентнији услови за избор 
судија и насумично додељивање предмета. Међутим, борба против корупције на свим 
нивоима власти је интензивирана тек након председничких избора 2009. године, када су 
откривени и процесуирани бројни случајеви корупције на нижим нивоима власти и у 
граничној полицији. У циљу спречавања корупције на највишим нивоима власти, 
скупштина је крајем 2011. године усвојила забрану донација компанија и богатих 
појединаца политичким партијама, чиме је смањен утицај различитих интересних група 
на доношење неопходних законодавних и регулаторних мера.
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Када се говори о карактеристикама јавне власти, треба истаћи да је квалитет 
регулативе у овој земљи је на високом нивоу, нарочито у домену заштите конкуренције 
и функционисања финансијског тржишта. Литванија има ефикасну и кохерентну 
политику заштите конкуренције у складу са праксом Евопске уније, коју спроводи 
литвански Савет за конкуренцију, а која је подржана ефикасном и недискриминаторном 
заједничком трговинском политиком Европске уније. Иако примена ове регулативе у 
прво време није била на задовољавајућем нивоу, од 2011. године Комисија за заштиту 
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конкуренције интензивира своје активности на откривању и кажњавању случајева 
нарушавања конкуренције, нарочито у домену споразума међу великим компанијама и 
активности органа јавне власт, којима се ограничава конкуренција.
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Регулатива у области функционисања и супервизије финансијског тржишта је 
такође усклађена са најразвијенијом праксом чланица Европске уније. Захваљујући 
томе, банкарски систем у Литванији карактерише оријентисаност банака на 
испуњавање међународних стандарда пословања и адекватности капитала, ефикасна 
банкарска супервизија и поштовање правила тржишне дисплине. Поред тога, држава је 
настојала да паралелно развија и регулативу у области тржишта небанкарских 
финансијских услуга. Тако је током 2007. године дошло до значајног унапређења 
законодавства и регулативе у области издавања и трговине хартијама од вредности, 
што је резултирало у порасту обима трговања на тржишту хартија од вредности. Поред 
тога, исте године је држава учинила бројне напоре у спровођењу реформи усмерених на 
тршижно-оријентисани развој тржишта лизинга.
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 Оваква развијена регулатива у 
области финансијског тржишта омогућила је овој земљи да успешно превазиђе 
глобалну финансијску кризу.  
Да би додатно ублажила ефекте кризе, литванска влада је настојала да 
одговарајућим реформама у области административних процедура за покретање 
пословања утиче на повећање броја новооснованих предузећа и привлачење страних 
инвеститора, чиме би био покренут раст привредне активности у пост-кризном 
периоду. Реформе у области оснивања предузећа су отпочеле нешто касније, 2010. 
године, када су скраћени лимити за окончање процедура за регистрацију предузећа, а 
затим је време за оснивање предузећа било додатно скраћено 2012. године, увођењем 
онлајн регистрације за друштва са ограниченом одговорношћу и укидањем обавезе да 
се оснивачки акт овери код јавног бележника.
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 Највећи напредак је учињен у области 
реформи процедура за добијање грађевинских дозвола, чије је трајање је мењано више 
пута у току посматраног периода: најпре 2008. године, када је скраћена процедура за 
добијање урбанистичко техничких услова из општине, затим крајем 2010. године, када 
су, на основу измена Закона о градњи (које су ступиле на снагу почетком наредне 
године), смањени рокови за издавање општинске дозволе за градњу
426
 и, на крају, 2012. 
године, када је смањено трајање процедуре добијања неопходне документације из 
општине у поступку издавања грађевинске дозволе (као што је прибављање потврде о 
власништву над грађевинским земљиштем, урбанистичко техничких услова и сл.). Са 
друге стране, најмање реформи спроведено је у области регистрације власништва, с 
обзиром да је дошло до само незнатног смањења трајања регистрације власништва 
2011. године,  услед скраћења времена неопходног за оверу купопродајног уговора.
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Још једна област у којој је ова земља забележила значајан напредак је развој 
инфраструктуре. У периоду од 2006. до 2008. године у Литванији су спроведене бројне 
институционалне реформе у области железничког саобраћаја у циљу интеграције 
литванског саобраћајног система у европску саобраћајну мрежу и ефикаснијег 
пословања железничких предузећа путем њихове корпоратизације. Поред тога, на 
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основу Закона о реформама у сектору железница,
428
 усвојеног 2008. године, формирано 
је државно регулаторно тело које уређује област железничког саобраћаја и управља 
железничком инфраструктуром. Као додатни подстицај развоју железничког 
саобраћаја, државна железничка компанија „Lietuvos Gelezinkeliai“ је 2010. године 
расписала тендер за пројекат „Балтичке железнице“ изградње брзе пруге која би 
повезала Литванију, Финску и Пољску, при чему би реализација овог пројекта требало 
да буде суфинансирана из фондова Европске уније. Осим железничке инфраструктуре, 
Литванија је путем бројних програма јавно-приватних партнерстава финансираних 
средствима Европске уније, континуирано развијала своју путну мрежу.
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Реализацијом ових пројеката путна инфраструктура Литваније је до 2011. године 
значајно унапређена и интегрисана у „Транс-европске путне мреже“ (Trans-European 
Transport Networks - TEN-T). Поменутим реформама је у извесној мери решен један од 
значајних проблема пословног окружења у овој земљи. 
Можда најизраженији проблем пословног окружења у овој земљи је 
неконкурентан и копликован порески систем. Тако је време за припрему документације 
и плаћање пореза повећано 2010. године услед повећања времена неопходног за 
припрему и плаћање пореза и доприноса на зараде, који имају највеће учешће у 
укупном пореском оптерећењу и нису се значајно мењали током посматраног периода. 
Како би подстакла привредни раст Литванија је до 2009. године снижавала пореско 
оптерећење, да би 2010. године пореско оптерећење значајно порасло, због потреба 
финансирања дефицита буџета. Увидевши да висина пореског оптерећења негативно 
утиче на привредни раст и обим сиве економије, држава је била принуђена да од 2011. 
поново смањује пореско оптерећење, пре свега, корекцијама пореза на добит.  
2.2.2. Ефекти спроведених реформи пословног окружења Балтичких земаља 
Интензитет и дијапазон реформи које су спроведене у Балтичким земљама у 
посматраном периоду се значајно разликује у зависности од тога колико је свака од 
земаља региона била активна у реформисању пословног окружења у претходном 
периоду. У том смислу, у наставку ће бити приказани ефекти спроведених реформи у 
овим земљама. 
Естонија 
С обзиром да је гро реформи спровела у претходном периоду, стање у 
појединим сегментима пословног окружења у Естонији није промењено током читавог 
посматраног периода. Да би се стекао увид у ефекте спроведених реформи у Табели 28 
су приказани подаци о детерминантама пословног окружења у овој земљи. 
Подаци о приватизацији и реструктурирању предузећа у Естонији указују на то 
да у посматраном периоду није дошло до значајних помака у овој области. Разлог за то 
треба тражити у чињеници да је радикалним програмом приватизације током 90-их 
година прошлог века мала приватизација у потпуности окончана (4,33), а у области 
велике приватизације држава је задржала учешће само у стратешким компанијама у 
области инфраструктуре (4,00). Како је примарни метод приватизације била директна 
продаје стратешким (углавном иностраним) инвеститорима, реструктурирање 
предузећа је на задовољавајућем нивоу, али постоји још увек простора за побољшање, с 
обзиром да је индикатор у овој области достигао вредност од 3,67. 
Као чланица Европске уније, Естонија је либерализовала цене и спољну 
трговину, што је ову земљу учинило једном од најотворенијих привреда у Европи. 







Девизни режим се до 2011. године заснивао на везивању круне за евро, да би 2011. евро 
постао званично средство плаћања у земљи. Зато је вредност индикатора у области 
либерализације цена и трговинског и девизног режима током читавог периода остао на 
највишем нивоу, односно  4,33. Поред тога, ова земља је изградила ефикасну 
институционалну и законодавну инфраструктуру у области заштите конкуренције, што 
је резултирало у високој забележеној вредности индикатора у области политике 
конкуренције 3,67.  
Табела 28 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Естонији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 









3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 - - 




- - - - - 3,33 3,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,67 2,67 
Контрола корупције
2
 0,96 0,91 0,87 0,91 0,86 0,93 0,98 
Ефикасност владе
2
 1,15 1,04 1,16 1,03 1,11 1,10 0,96 
Политичка стабилност
2
 0,71 0,60 0,54 0,53 0,60 0,58 0,60 
Квалитет регулативе
2
 1,30 1,37 1,43 1,41 1,40 1,39 1,40 
Владавина права
2
 1,09 1,12 1,16 1,09 1,13 1,16 1,13 
Време за покретање пословања
3
 35,00 7,00 7,00 6,50 6,50 6,50 6,50 
Време за грађевинске дозволе
3
 132,00 132,00 133,00 133,00 148,00 148,00 148,00 
Време за регистрацију власништва
3
 50,50 50,50 50,50 17,50 17,50 17,50 17,50 
Време за плаћање пореза
3
 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00 
Укупна пореска стопа
3
 49,10 48,40 47,90 48,10 48,60 57,60 66,40 
Инфлација
4
 4,43 6,60 10,37 -0,09 2,89 5,12 4,20 
Текући биланс (у %БДП-а) 
4
 -15,32 -15,95 -9,15 2,74 2,84 1,80 -1,78 
Јавни дуг (у %БДП-а) 
4
 4,41 3,69 4,54 7,10 6,66 6,01 9,73 
Телекомуникације
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Железнице
1
 4,33 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Електроснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 4,00 4,00 4,00 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 3,00 3,00 
Водоснабдевање
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 




У области реформе банкарства Естонија је остварила високу вредност 
индикатора од 4,00, која је због увођења строжијих критеријума у обрачун овог 
индикатора од 2011. године смањена на 3,67. Овако висока вредност индикатора 
остварена је захваљујући, пре свега, имплементацији законодавства у области 
банкарства које је у складу са директивама Европске уније, али и оштрој конкуренцији 
у банкарском сектору, са значајним тржишним учешћем иностраних банака (пре свега 
из скандинавских земаља). Стабилност банкарског сектора је свакако утицала на бржи 
развој небанкарских финансијских институција, који се огледао у расту тржишне 
капитализације хартија од вредности и све већим износом капитала уложеним у 
пензионе фондове, инвестиционе фондове и осигуравајућа друштва. Такво стање у 
овом сектору омогућило је остваривање индикатора од 3,67 до 2010. године. Након 
тога, поделом овог индикатора на три дела због промењене методологије, може се 
закључити да је најбоље стање у области осигурања и других финансијских услуга 
(3,33), затим у области тржишта капитала (3,00), а у области приватних фондова је 
остварен најнижи индикатор 2,67. 
Свакако највише вредности међу индикаторима квалитета јавне власти 
остварене су у области квалитета регулативе, с обзиром да ова земља настоји да своју 
регулативу што више приближи оној која постоји у развијеним тржишним привредама. 
Затим следе индикатори у области  владавине права (који се није значајније мењао у 
посматраном периоду), ефикасности владе (које је бележило благе осцилације с 
обзиром да је држава са различитом успешношћу успевала да формулише и 
имплементира одговарајуће мере због велике отворености привреде и значајних 
осцилација привредне активности), контроле корупције и политичке стабилности. 
У области административних процедура, ова земља је остварила значајна 
побољшања у области оснивања предузећа и регистрације власништва, док је у области 
издавања грађевинских дозвола стање погоршано. У области оснивања предузећа 
остварено је значајно смањење трајања неопходних процедура за 28,5 дана односно за 
чак преко 5 пута, а у области регистрације власништва за 33 дана или скоро 3 пута. 
Насупрот томе, трајање процедура за издавање грађевинске дозволе је продужено за 16 
дана. 
Порески систем је у посматраном периоду реформисан само у смислу пореског 
оптерећења, док је трајање административних процедура за припрему документације и 
плаћање пореза остало на истом нивоу и привредницима ове активности у просеку 
одузимају 81 сат годишње. Пореско оптерећење је до избијања светске економске кризе 
континуирано смањивано, да би, након тога, оно било нагло повећано, па укупно 
повећање пореског оптерећења износи за чак 17,3%. 
Естонија је мала и отворена привреда, што за резултат има високу зависности 
од извоза и прилива СДИ и велику изложеност дејству спољних шокова. Тако се 
привреда 2008. године суочавала са, галопирајућом инфлацијом (са просечном 
годишњом стопом инфлације од 10,37%), да би наредне године забележила дефлацију 
(уз просечну годишњу стопу инфлације од -0,09). Како су се повећавали изгледи уласка 
у еврозону, дошло је до стабилизације цена и њиховог благог пораста на ниво од 4,2%. 
Поред стопе инфлације, и равнотежа текућег биланса је подложна значајним 
осцилацијама, па је након дефицита од чак 9,15% БДП-а 2008. године ова земља 
остварила суфицит од 2,74% БДП-а наредне године. Након ове епизоде долази до 
знатно мањих осцилација у кретању овог показатеља (што је такође резултат уласка у 
зону евра), а ова привреда је на крају посматраног периода остварила дефицит од 1,78% 
БДП-а. Конзервативна фискална политика естонске владе омогућила јој је остваривање 
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буџетског суфицита у периоду од 2006. до 2007. године и од 2010. до 2011. године,
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што је за резултат имало најнижи јавни дуг у Европској унији, који се у посматраном 
периоду кретао у распону од 4,41% БДП-а 2006. године до 9,73% БДП-а 2012. године.  
У области инфраструктуре индикатори у области телекомуникација и 
водоснабдевања су остали на високом нивоу од 4,00 током читавог периода, док је тај 
ниво идикатора достигнут 2010. у облаасти електроснабдевања значајним реформама у 
домену смањења зависности од увоза енергије и повећања производње енергије из 
обновљивих извора, али и у области железичког саобраћаја где је стање погошано 
враћањем „Естонских железница“  у руке државе. Најлошије стање у домену 
инфраструктуре је у области путне мреже, где је индикатор до 2011. био доста низак 
(2,33) да би након тога, услед бројних напора усмерених на реализацију различитих 
пројеката јавно-приватних партнерстава, дошло до његовог повећања на 3,00. 
Летонија 
Табела 29 приказује преглед индикатора пословног окружења у Летонији у 
посматраном периоду, чиме се стиче увид у ефекте спроведених реформских мера. 
Подаци везани за приватизацију и реструктурирање предузећа одсликавају чињеницу 
да је приватизација малих предузећа у овој земљи у потпуности окончана (4,33), док се 
приватизација великих предузећа одвијала споро и уз бројна ограничења, па је због тога 
велики број стратешких компанија остао у рукама државе (3,67). С обзиром на то, 
реструктурирање предузећа није довољно ефикасно спроведено, што указује индикатор 
од 3,00. Ипак, 2012. године долази до повећања овог индикатора на 3,33 услед 
повећања транспарентности у раду државних компанија. 
Као део придруживања Европској унији, Летонија је спровела неопходне мере 
либерализације трговинског и девизног режима, по угледу на развијене земље чланице 
(4,33). Са друге стране, и поред квалитетне регулативе у области заштите конкуренције, 
због корупције на највишим нивоима власти, врло често се дешавало да се она 
недоследно примењује (3,00). Како је временом дошло до значајног повећања 
ефикасности примене дате регулативе, индикатор у овој области је повећан најпре 
2009. године на 3,33, а након тога и 2011. године на 3,67. 
У области банкарства је већ 2007. дошло до повећања индикатора са 3,67 на 
4,00 услед пораста конкуренције, смањења каматне стопе, повећања обима кредита 
приватном сектору и смањења ризика прања новца. Услед дејства глобалне, али и 
националне, финансијске кризе 2009. године дошло је до смањења овог индикатора на 
претходни ниво. Након тога, 2011. овај индикатор је смањен на 3,33 услед промене 
методологије EBRD. Развој небанкарских финансијских институција још увек није на 
задовољавајућем нивоу, што указује индикатор од 3,00 до 2010. године. После промене 
методологије стиче се бољи увид у стање у овој области. Најразвијенији је сектор 
осигурања и осталих финансијских услуга са индикатором од 3,33. Затим следи 
тржиште капитала са индикатором од 3,00. Најнижи индикатор у овој области остварен 
је у области приватних фондова 2,67. При том, треба имати у виду да је 2011. овај 
индикатор повећан (што се због промене методологије не може уочити) услед 
преусмеравања слободних новчаних средстава становништва у ове фондове, након пада 
поверења у банке током кризе. 
 
 






Табела 29 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Летонији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,33 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 3,00 3,00 3,00 3,33 3,33 3,67 3,67 









3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 - - 




- - - - - 3,33 3,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,67 2,67 
Контрола корупције
2
 0,29 0,25 0,13 0,13 0,13 0,19 0,15 
Ефикасност владе
2
 0,69 0,49 0,56 0,63 0,72 0,71 0,83 
Политичка стабилност
2
 0,82 0,57 0,23 0,34 0,49 0,30 0,43 
Квалитет регулативе
2
 1,00 1,01 1,03 0,99 0,99 0,97 1,00 
Владавина права
2
 0,64 0,71 0,79 0,80 0,78 0,75 0,76 
Време за покретање пословања
3
 16,00 16,00 15,50 15,50 15,50 15,50 15,50 
Време за грађевинске дозволе
3
 191,00 191,00 190,00 191,00 203,00 203,00 203,00 
Време за регистрацију власништва
3
 54,00 54,00 50,00 45,00 42,00 18,00 18,00 
Време за плаћање пореза
3
 320,00 279,00 279,00 279,00 293,00 290,00 264,00 
Укупна пореска стопа
3
 36,40 36,40 36,80 37,70 37,60 37,10 35,90 
Инфлација
4
 6,57 10,08 15,25 3,26 -1,22 4,22 2,29 
Текући биланс (у %БДП-а) 
4
 -22,59 -22,44 -13,23 8,65 2,88 -2,14 -1,68 
Јавни дуг (у %БДП-а) 
4
 9,90 7,79 17,20 32,86 39,74 37,47 36,42 
Телекомуникације
1
 3,00 3,00 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Железнице
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Електроснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 3,00 3,00 
Водоснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Међу индикаторима јавне власти највеће вредности (са најмањим 
осцилацијама) узимао је индикатор квалитета регулативе, с обзиром је да Летонија 
након уласка у Европску унију настојала да у потпуности усклади регулативу у свим 
областима друштвеног живота са савременом праксом развијених земаља чланица. 
Индикатор политичке стабилности је значајно опао у односу на 2006. годину, нарочито 
у периоду кризе када је избио велики број протеста због владиних мера штедње. Након 
кризе долази до извесног раста овог индикатора, али 2011. године он поново опада због 
опозива парламента од стране председника, да би наредне године поново порастао 
избацивањем странака које су биле под утицајем тајкуна из парламента и изменама 
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закона о финансирању странака. Индикатор ефикасности владе је након председничких 
избора 2007. године порастао, што указује на доследност владајуће елите у спровођењу 
неопходних политика и мера. Владавина права је такође временом ојачана, повећањем 
независности судства, па је и индикатор у овој области временом порастао. Најниже 
вредности у посматраном периоду је забележио индикатор контроле корупције, с 
обзиром на широко распрострањену и укорењену политичку корупцију. 
У области административних процедура за оснивање предузећа извршена је 
само једна реформа, 2007. године, када је трајање ових процедура скраћено за пола 
дана, док су процедуре за регистрацију власништва скраћиване у више наврата, што је 
довело до скраћивања трајања ових процедура у датом периоду за укупно 36 дана или 
чак 3 пута. Насупрот томе, реформе у области издавања грађевинских дозвола су 
довеле до продужења трајања ових процедура 4 дана. 
Реформе пореског система су биле неефикасне и често реверзибилне, и то, како 
у домену пореске администрације, тако и у области система опорезивања. Коначни 
резултат ових реформи је скраћење трајања процедура за припрему документације и 
плаћање пореза за 56 дана и смањење пореског оптерећења за 0,5%. 
Због изражене отворености привреде, што је једна од главних карактеристика 
земаља овог региона, ова земља је у великој мери била погођена светском економском 
кризом. То је условило значајне осцилације стопе инфлације и равнотеже текућег 
биланса. У периоду од 2006. до 2008. године стопа инфлације је континуирано расла, 
достигавши ниво од 15,25% 2008. године. Након јењавања глобалне и националне кризе 
долази до значајног смањења инфлације, да би 2010. године ова земља забележила 
дефлацију од 1,22%. Након тога је остварена блага инфлација која је одржавана уз 
помоћ средстава уговорених у оквиру финансијском програму са Европском унијом и 
ММФ-ом, како би се обезбедио улаз у Европску унију 2014. године. Текући биланс је 
такође забележио значајне осцилације. Ова привреда је најпре забележила значајне 
дефиците текућег биланса у прве три посматране године, који су били резултат 
значајног дефицита у трговинском билансу. Након тога, ова земља 2009. године 
остварује значајан суфицит текућег биланса, због знатно бржег смањења увоза него 
извоза и промене у структури спољнотрговинских токова. Стање у јавним финансијама 
се, са друге стране, знатно погоршало, имајући у виду да је Летонија из Совјетског 
савеза изашла без јавног дуга и од тада до 2008. године он је само незнатно порастао. 
Због дубоке економске и финансијске кризе у коју је земља запала 2008. године влада 
уговара пакет помоћи са ММФ-ом, који повећава јавни дуг са 7,79% БДП-а 2007. на 
17,2% БДП-а 2008. године. Након тога, уговорена је нова транша финансијске помоћи, 
која је, уз повећане јавне расходе, додатно повећала јавни дуг на 39,74% БДП-а. До 
смањења јавног дуга долази тек 2011. године услед смањења јавне потрошње, па је на 
крају посматраног периода јавни дуг ове земље износио 35,9% БДП-а. 
Квалитет инфраструктуре у Летонији није на завидном нивоу и није значајно 
мењан (осим у области телекомуникација и путне инфраструктуре), с обзиром да је 
већина стратешких команија у овом сектору у државном власништву. Најбоља 
ситуација је у области железничког саобраћаја, где је индикатор током посматраног 
периода износио 3,67. У области електроснабдевања и водоснабдевања је нешто 
лошије, са индикатором од 3,33. Током 2007. године дошло је до повећања индикатора 
у области телекомуникација са 3,00 на 3,33, због спречавања ограничавања 
конкуренције на овом тржишту. Поред тога, током посматраног периода дошло је до 
значајног побољшања путне инфраструктуре путем јавно-приватних партнерстава 
суфинансираних из фондова Европске уније. Током 2011. отпочета је реализација првог 
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таквог пројекта (изградња заобилазнице око Риге), која је означила заокрет у овој 
области у односу на дотадашњу праксу, па је индикатор порастао са 2,33 на 3,00. 
Литванија 
Табела 30 даје преглед података о ефектима спроведених реформи у Литванији 
у посматраном периоду.  
Табела 30 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Литванији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,67 3,67 









3,00 3,33 3,33 3,33 3,33 - - 




- - - - - 3,33 3,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,33 2,33 
Контрола корупције
2
 0,07 0,04 0,04 0,12 0,27 0,24 0,31 
Ефикасност владе
2
 0,75 0,71 0,62 0,70 0,76 0,72 0,83 
Политичка стабилност
2
 0,84 0,78 0,73 0,60 0,67 0,64 0,75 
Квалитет регулативе
2
 0,97 1,08 1,12 0,95 0,97 0,93 1,10 
Владавина права
2
 0,66 0,67 0,68 0,70 0,75 0,76 0,81 
Време за покретање пословања
3
 26,00 26,00 26,00 26,00 22,00 22,00 19,50 
Време за грађевинске дозволе
3
 142,50 142,50 141,50 141,50 141,50 119,50 105,00 
Време за регистрацију власништва
3
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 2,50 2,50 
Време за плаћање пореза
3
 166,00 166,00 166,00 166,00 175,00 175,00 175,00 
Укупна пореска стопа
3
 47,60 46,20 45,60 43,60 45,10 43,10 43,00 
Инфлација
4
 3,79 5,82 11,09 4,16 1,19 4,12 3,17 
Текући биланс (у %БДП-а) 
4
 -10,64 -14,48 -13,29 3,95 0,04 -3,71 -0,55 
Јавни дуг (у %БДП-а) 
4
 17,95 16,83 15,52 29,45 38,40 39,39 41,15 
Телекомуникације
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Железнице
1
 2,33 2,33 2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 
Електроснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 3,00 3,00 
Водоснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Презентирани подаци указују да је мала приватизација у потпуности окончана 
(4,33), док је индикатор у области велике приватизације нешто нижи (4,00), јер је 
држава задржала власништво у неколико стратешких фирми у области инфраструктуре. 
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Реструктурирање предузећа још увек није на задовољавајућем нивоу (3,00), пре свега у 
предузећима која су приватизована у првом таласу приватизације ваучерском методом. 
Уласком у Европску унију, Литванија је спровела све неопходне реформе у 
области либерализације цена и трговинског и девизног режима (4,33), а регулатива у 
области заштите конкуренције је квалитетна и усклађена са законским оквиром 
Европске уније у овој области. Ипак, и поред развијене законске регулативе, летонски 
Савет за заштиту конкуренције није ефикасно примењивао дату регулативу све до 2011. 
године, када је значајно интензивирана активност на откривању и процесуирању 
нарушавања конкуренције, што је довело до пораста индикатора са 3,33 на 3,67. 
Банкарски систем у Литванији је стабилан, с обзиром да пословне банке 
поштују међународне стандарде о адекватности капитала и да постоји ефикасна 
контрола и супервизија банака и осталих финансијских институција. Оно што је 
узроковало нешто нижи индикатор у области банкарства (3,67) је чињеница да, и поред 
високог учешћа иностраних банака у имовини банака, у овој земљи постоји висок 
степен концетрације у банкарству (тржишно учешће три највеће банке превазилази 
50%).
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 Променом методологије EBRD дошло је до смањења овог индикатора 2011. 
године на 3,33. Са друге стране, у сектору небанкарских финансијских институција 
ситуација је на почетку посматраног периода била нешто лошија (3,00). Ипак, већ 2007. 
године, долази до пораста индикатора на 3,33, услед  унапређења законодавства и 
регулативе у области издавања и трговине хартијама од вредности и развоја тржишта 
лизинга. Након промене методологије EBRD и раздвајања дотадашњег индикатора на 
три засебна може се уочити да је најразвијенија област осигурања и осталих 
финансијских институција (3,33), затим тржиште капитала (3,00), а најмање развијена 
област су приватни фондови (2,33). 
Најбоље оцењена област квалитета јавне власти у Литванији је квалитет 
регулативе, одмах затим следе ефикасност владе и политичка стабилност са нешто 
нижим индикаторима, што указује на то да постојећа квалитетна регулатива није увек 
ефикасно примењивана од највиших органа власти. У облати владавине права 
индикатор је забележио константан раст, услед спровођења реформи усмерених на 
повећање независности судства и ефикасности у раду судова. Најмање развијена област 
у овом аспекту пословног окружења је контрола корупције. Међутим, током датог 
периода дошло је до значајног повећања овог индикатора, путем интензивирања борбе 
против корупције, пре свега на нижим нивоима власти, и изменама начина 
финансирања политичкх партија. 
Поред тога, Литванија је у посматраном периоду наставила са праксом 
уклањања баријера за покретање пословања, нарочито након светске економске кризе 
која је изузетно негативно утицала на ову привреду. У том смислу, дошло је до 
постепеног смањења трајања процедура за оснивање предузећа, при чему је њихово 
трајање укупно скраћено за 6,5 дана. Осим у овој области, значајне реформе извршене 
су и у домену издавања грађевинских дозвола, па је за обављање неопходних процедура 
на крају посматраног периода било потребно 37,5 дана мање него 2006. године. Што се 
тиче регистрације власништва, скраћење је било незнатно (0,5 дана). При том, треба 
имати у виду да Литванија је значајно скратила трајање ових процедура у претходном 
периоду (на почетку периода ове процедуре су трајале 3 дана), па није било значајног 
простора за скраћење. 





Порески систем представља значајан ограничавајући фактор за пословање 
привредних субјеката у овој земљи. Трајање процедура за припрему и плаћање пореза 
је 2010. године је продужено за 9 сати, повећањем времена неопходног за припрему и 
плаћање пореза и доприноса на зараде. Пореско оптерећење, које је у посматраном 
периоду било доста високо, смањено за тек 4,6%. 
Као и код осталих земље Балтичког региона, велика отвореност привреде се 
значајно одразила на кретање макроекономских показатеља, нарочито на кретање 
општег нивоа цена и равнотеже платног биланса. До 2008. године инфлација и дефицит 
текућег биланса су константно расли, да би, након ескалације светске финансијске 
кризе 2009. године, инфлација опала за 6,93%, а дефицит текућег биланса од 13,29% 
БДП-а се преобразио у суфицит од 3,95% БДП-а. Након тога, 2011. године инфлација 
поново бележи известан раст (достигавши ниво од 3,17% у 2012. години), а у текућем 
билансу се поново јавља дефицит, који 2012. године достиже ниво од 0.55% БДП-а. 
Иста ситуација је и у случају јавног дуга. До избијања светске економске кризе, јавни 
дуг је постепено смањиван, да би у периоду од 2008. до 2012. године учешће јавног 
дуга у БДП-у повећано за 2,65 пута, услед раста јавних расхода.  
У области инфраструктуре најразвијенији је сегмент телекомуникација (3,67), а 
затим следе електроснабдевање и водоснабдевање са индикатором 3,33. Стање у 
области путне мреже је значајно побољшано 2011. године, па је индикатор у овој 
области повећан са 2,33 на 3,00, услед реализације значајног броја пројеката јавно-
приватних партнерстава отпочетих у претходном периоду. До исте промене индикатора 
(са 2,33, на 3,00) дошло је и у сектору железница, али у два наврата - 2008. године, 
услед унапређења регулативе у овој области, и 2011. године, због отпочињања пројекта 
„Балтичке железнице“. 
2.2.3. Компаративна анализа пословног окружења Балтичких земаља 
Обрадом претходно приказаних података о ефектима реформи пословног 
окружења у овом региону помоћу софтверског пакета „Decision Lab“ добијени су нето 
токови преференција, који указују на квалитет пословног окружења у Балтичким 
земљама. Израчунати нето токови преференција приказани су у Табели 31. 




2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Естонија 0,4084 0,4784 0,5385 0,5309 0,5236 0,4065 0,3323 
Летонија -0,3389 -0,3764 -0,3882 -0,3569 -0,348 -0,2962 -0,2776 
Литванија -0,0695 -0,1020 -0,1503 -0,174 -0,1756 -0,1103 -0,0546 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Ради бољег увида у промене квалитета пословног окружења у региону Балтика, 







Графикон 4 – Кретање нето токова преференције у Балтичким земљама у периоду 
од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Са графикона се јасно може видети да међу посматраним земљама далеко 
најбоље пословно окружење има Естонија, која је спровела интензивне и свеобухватне 
реформе пословног окружења, како у посматраном периоду, тако и у претходном 
периоду. На другом крају, налазе се Литванија и Летонија, где је темпо реформи био 
нешто спорији, с тим што је Литванија током читавог посматраног периода имала 
повољније пословно окружење од Летоније, а временом се разлика између поменуте 
две земље све више смањивала. 
На основу добијених вредности нето токова преференција у оквиру 
софтверског пакета „Decision Lab“ извршено је рангирање разматраних земаља, које је 
приказано на Графикону 5. 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Графикон 5 потврђује претходно донети закључак да је Естонија на почетку 
посматраног периода имала најбољу позицију према квалитету пословног окружења, а 
затим следе Литванија и Летонија. Након тога, извршено је рангирање балтичких 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
 На основу презентираног графикона се може закључити да до промена у рангу 
земаља у посматраном периоду није дошло. Једина промена у односу на почетак 
периода је смањење разлика између посматраних земаља, што се може уочити из 
вредности нето токова преференција. 
2.3. Земље Западног Балкана 
Европска унија је почетком XXI века формулисала назив овог региона, како би 
означила групу балканских земаља које нису чланице Европске уније, али настоје да 
постану чланице. У том смислу, овај регион сачињавају земље бивше СФРЈ (без 
Словеније) и Албанија. Земље Западног Балкана карактерише недовољна развијеност 
привреде и институција, извесно кашњење у спровођењу реформских процеса, ратни 
сукоби из деведесетих година XX века на просторима бивше Југославије и несређена 
основна питања у погледу територије, граница и унутрашњег уређења.
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  Имајући у 
виду наведена ограничења, не чуди чињеница да је примена готово истоветних мера 
преласка на тржишну привреду као у земљама Централне Европе, имала знатно мање 
изгледа за успех. Занемаривање поменутих ограничења је резултат уверења да ће брза 
изградња тржишта решити све наслеђене проблеме и обезбедити дугорочно одржив 
раст и развој ових земаља. Међутим, овакав приступ транзицији само је продубио 
постојеће структурне неравнотеже и повећао геп у нивоу развијености између земаља 
западног Балкана и осталих земаља Централне и Источне Европе. 
Иако су након 2000. године реформски процеси у овим земљама 
интензивирани, оне још увек значајно заостају у институционалном и економском 
погледу за својим блиским суседима, а та разлика је још израженија уколико се 
посматрају остале земље Централне и Источне Европе и Балтичке земље. Осим 
поменутих политичких фактора, на степен развоја и уређење пословног окружења у 
овим земљама у великој мери је утицао и однос Европске уније према њима. Политика 
Европске уније према Западном Балкану је била знатно другачија него она која је 
примењена у осталим земљама Централне и Источне Европе. И „мада су неке земље 
пад комунизма гледале као пут свог повратка у Европу, верујући да ће им се убрзо 
обезбедити чланство у Европској унији, оштрина текуће реалне ситуације брзо је 
савладала такву еуфорију. Европска унија није била расположена да их прими у своје 
чланство, али је одмах дала подршку транзиционим процесима и помогла у припреми 
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Увалић, М. (2011), Зашто Западни Балкан касни за Централном и Источном Европом?, Контроверзе 
Економског Развоја у Транзицији-Србија и Западни Балкан, Научно друштво  економиста Србије са 
Академијом економских наука и Економски факултет у Београду, стр. 10. 
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земаља за њихов евентуални пријем“.
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 У том смислу, може се рећи да Европска унија 
није имала разрађену дугорочну стратегију за земље западног Балкана, већ су овим 
земљама средства додељивана ad hoc и то у много мањим износима него осталим 
земљама у транзицији које су њене чланице. Све то је утицало на знатно нижи ниво 
развијености институционалног окружења и физичке инфраструктире и знатно 
нестабилније макроекономско окружење у овом региону. 
2.3.1. Динамика спровођења реформи пословног окружења у земљама Западног 
Балкана у периоду од 2006. до 2012. године 
У региону Западног Балкана реформе су се одвијале споро и уз бројна 
ограничења, што је за резултат имало креирање нестабилног пословног окружења и 
знатно мање развијену институционалну, законодавну и физичку инфраструктуру. 
Поред тога, реформе су у појединим земљама биле реверзибилне, што је стварало 
додатну неизвесност за домаће и стране инвеститоре.  
Албанија 
Албанија се често наводи као „најтежи пример“ промене политичког и 
привредног система међу земљама у транзицији. Њен транзициони пут је био дуг и 
тежак, повремено хаотичан и неодређен, па је ова земља остварила знатно мањи 
напредак у спровођењу тржишно-оријентисаних реформи од осталих чланица региона, 
и поред тога што ова земља, за разлику од осталих у региону, није била директно 
погођена ратним сукобима.
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 Чињеница да је Европска унија три пута одбила захтев за 
приступање Албаније, довољно говори о томе колико је ова земља у протеклом 
периоду била успешна у изградњи тржишне привреде и демократских институција. 
Споразум о стабилизацији и придруживању (ССП) са Европском унијом 
потписан је тек у јуну 2006. године, а привремени споразум о трговини и трговинским 
питањима је ступио на снагу децембра исте године, што је Албанији омогућило 
практично неограничен бесцарински приступ тржишту Европске уније.
435
 Земља је, 
тежећи чланству у Европској унији, следила отворени модел развоја који је резултирао 
у смањењу баријера за кретање фактора производње и већој укључености у 
спољнотрговинске токове. У прилог томе говори и чињеница да је Албанија постала 
чланица „Светске трговинске организације“ (СТО) 2000. године и 
„Централноевропског споразума о слободној трговини“ (Central European Free Trade 
Agreement - CEFTA) 2007. године. 
Ипак, оно што представља значајно ограничење за већу интеграцију ове 
привреде у међународне трговинске токове је недовољно развијена путна 
инфраструктура. Известан напредак у овој области учињен је тек 2009. године, када је 
завршена изградња аутопута „Durres-Kukes“, чиме су створени услови за експанзију 
регионалне трговине.
436
 Осим изградње овог аутопута, дошло је до обнове и 
унапређења и других путних праваца, захваљујући дугогодишњим улагањима у 
претходном периоду и повезивања путне мреже у овој земљи са осталим регионалним 
саобраћајницама, а окончан је и тендер за избор компаније која ће се бавити 
одржавањем путева. Да би се повећала ефикасност у изградњи и одржавању путне 
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мреже, влада је 2011. године основала посебну регулаторну институцију, која је 
задужена за унапређење путне инфраструктуре. Ово регулаторно тело закључило је 
неколико пилот пројеката везаних за одржавање путева, са циљем да се приватни 
сектор укључи у периодично и редовно одржавање националних и регионалних путева, 
с обзиром да су до тада ове активности биле у потпуности у надлежности Генералног 
директората за путеве. Осим што је побољшан квалитет путне мреже, значајан 
напредак је остварен и у обиму и начину финансирања путне инфраструктуре.
437
 
И у другим областима инфраструктуре стање није много другачије, али се 
ситуација битно променила у посматраном периоду захваљујући значајном ангажовању 
албанске владе на спровођењу реформи у овој области. Свакако најмање развијена 
област је водоснабдевање, где дуги низ година није улагано у унапређење 
инфраструктурних капацитета, а стање на тржишту ових услуга није битно поодмакло у 
односу на централно-плански период. Значајније побољшање у овој области остварено 
је тек 2010. године, када су извршене кључне реформе, као што су децентрализација и 
корпоратизација инфраструктурних капацитета у овој области, а већ наредне године 
дошло је до значајних реформи у систему образовања цена, које су имале за резултат 
пораст цена и већи степен наплате потраживања, нарочито у престоници.
438
 Осим у 
области водоснабдевања до значајног унапређења дошло је и у области 
телекомуникација, пре свега окончањем дуго одлагане приватизације државне 
компаније са доминантним положајем у области фиксне телефоније „Albtelecom“ 2007. 
године (путем продаје 76% учешћа у власништву турском конзорцијуму) и 
унапређењем регулативе на тржишту телекомуникационих услуга.
439
 
Иако је држава инвестирала у унапређење инфраструктуре у области 
електроснабдевања, капацитети за производњу електричне енергије су дуги низ година 
били недовољни да подмире домаћу тражњу, мрежа за дистрибуцију енергије је била 
далеко испод међународних стандарда, а врло често се дешавало да дође до прекида у 
испоруци енергије. Ради припреме државне компаније за производњу и дистрибуцију 
електричне енергије „KESH“ за приватизацију, у смислу њене финансијске 
консолидације, држава је повећала цене електричне енергије. Међутим, и поред тога, 
ова компанија се и даље суочавала са бројним проблемима, као што су ниски степен 
наплате потраживања, технички губици при дистрибуцији енергије и значајан увоз 
енергије (због чега је продаја по домаћим вишим ценама значајно опала). Ови проблеми 
су отежавали реструктурирање ове компаније и смањили изгледе за њену 
приватизацију. Да би убрзала приватизацију ове компаније, држава је 2008. године 
издвојила део ове компаније који се бавио дистрибуцијом електричне енергије у 
посебну компанију „OSSH“ и расписала тендер за продају већинског учешћа у њој. На 
тендеру је победила чешка енергетска компанија „CEZ“, али је трансфер власништва 




Од 2009. године долази до значајног напретка у комерцијализацији привредних 
субјеката у области електроснабдевања, смањења нивоа концентрације на овом 
тржишту и повећања капацитета у производњи електричне енергије (па је државна 
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компанија „KESH“ почела чак и да извози електричну енергију у Грчку) и повећања 
приватног учешћа у производњи електричне енергије, након додељивања 50 (од 
планираних 130) концесија приватним компанијама за изградњу мини и великих 
хидроелектрана.
 441
 Поред тога, како би се обезбедило ефикасно функционисање 
тржишта електричне енергије, спроведене су одговарајуће реформе усмерене на јачање 
тржишне дисциплине у поменутом сектору, али оне нису дале жељене резултате у виду 
јачања конкуренције, формирања цена заснованог на трошковима и смањења нивоа 
техничких и комерцијалних губитака. 
Осим у области енергетике и телекомуникација значајно повећање учешћа 
приватног сектора у привреди остварено је и продајом 85% власништва у државној 
нафтној рафинерији „ARMO“ једном међународном конзорцијуму 2008. године
442
 и 
40% државног учешћа у „United Bank of Albania“ почетком 2009. године (чиме је 
банкарски сектор у потпуности приватизован).
443
 Значајан напредак у спровођењу 
приватизације, наметнуо је потребу јачања и ефикасније примене Закона о заштити 
конкуренције, па је Комисија за заштиту конкуренције 2011. године открила и 
процесуирала значајан број случајева нарушавања конкуренције.
444
 
У циљу даљег стимулисања развоја приватног сектора, Албанија је спровела 
бројне реформе административних процедура за покретање пословања. Оснивање 
Националног центра за регистрацију предузећа 2007. године довело је до скраћења 
процедура за оснивање предузећа, с обзиром да је омогућено регистровање предузећа 
за 1 дан уз фиксну накнаду.
445
 Наредне године  је дошло до обједињавања процедура 
регистрације у пореској управи, регистрације радника и регистрације за здравствено 
осигурање у једну процедуру и увођења онлајн објављивања података везаних за 
регистрацију, док је 2009. године дошло до увођења електронске регистрације и 
укидања обавезе регистрације у Привредној комори. Након тога, током 2011. и 2012. 
године оснивање предузећа је додатно поједностављено путем скраћења процедура 
регистрације и пост-регистрационих процедура. Значајан напредак је остварен и у 
области регистрације власништва захваљујући увођењу лимита трајања процедура 
укњижавања земљишта у земљишне књиге 2011. године. Насупрот овим процедурама, 
у области издавања грађевинских дозвола ситуација је знатно лошија. Иако је време за 
добијање грађевинске дозволе током 2007. године незнатно скраћено, скраћењем једне 
од процедура за добијање ове дозволе, од 2011. године, добијање грађевинске дозволе 
постаје неизвесно, с обзиром да не постоје тачно утврђена правила за обављање ове 
процедуре, јер се државно тело надлежно за издавање дозволе од 2009. године није 
састајало.
 446  
Доминација приватног власништва у банкарском сектору је, као и у реалном 
сектору, наметнула потребу за већом регулацијом. Зато је почетком 2008. године дошло 
до повећања транспарентности у пословању банкарског система, оснивањем Кредитног 
бироа/регистра и ефикаснијом применом новог Закона о банкарству. То је за резултат 
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имало јачање банкарске контроле и супервизије (нарочито иностраних банака) и 
смањење банкарских ризика.
447
 Треба истаћи и то да је банкарски систем у Албанији у 
току посматраног периода остао ликвидан и добро капитализован, јер је ограничена 
интеграција националног банкарског система и берзе у светско финансијско тржиште у 
великој мери је заштитило домаће финансијско тржиште од негативног дејства светске 
економске кризе. 
Стабилности финансијског система свакако је допринело и то што је Народна 
банка Албаније успешно водила политику таргетирања инфлације, коришћењем 
референтне каматне стопе као монетарног сидра и флуктуирајућег режима девизног 
курса. Обезбеђивањем довољног нивоа девизних резерви, домаћа валута лек је, и поред 
флуктуирајућег режима девизног курса, током читавог посматраног периода била 
стабилна, што указује на ефикасност централне банке у вођењу монетарне политике. 
Оно што забрињава је често мешање државе у надлежности централне банке,
448
 што 
угрожава њену законом загарантовану независност и може утицати негативно на 
привредну активност у наредном периоду.
 
 
Ефикасност фискалне политике, пак, није била на задовољавајћем нивоу. У 
циљу одржавања буџетског дефицита и јавног дуга на релативно ниском нивоу, држава 
је од 2007. спроводила рестриктивну фискалну политику, али је услед повећања 
инвестиционе потрошње и наставка са праксом субвенционисања неефикасних 
државних предузећа у области инфраструктуре, већ наредне године забележен известан 
раст буџетског дефицита и јавног дуга.
449
 При том, треба имати у виду да више од 
половине јавног дуга чини домаћи краткорочни дуг, па је сваке године значајан део 
средстава буџета ишао на плаћање камата. Унутрашње задуживање смањило је износ 
кредитног потенцијала који је могао бити на располагању приватном сектору односно 
довело је до појаве тзв. „crowding-out ефекта“.
450
 
Поред тога, на ефикасност пословања привредних субјеката негативно је 
утицала и извесна реверзибилност реформи у области пореске администрације. Најпре 
је 2008. године дошло до повећања времена неопходног за обрачун и плаћање пореза на 
потрошњу, да би затим трајање процедура за плаћање пореза било скраћено 2010. 
године, усвајањем амандмана на законе који уређују порески систем и увођењем 
електорнског попуњавања документације за плаћање пореза. Наредне године долази до 
повећања времена за плаћање пореза, због продужења трајања процедура за обрачун 
пореза на добит и пореза на потрошњу. На крају је поново дошло до скраћивања ових 
процедура током 2012. године, укидањем пореза на возила и ефикасним подстицањем 
привредних субјеката да попуњавање документације за пријаву пореза врше 
електронским путем. Слична ситуација је и у домену одређивања висине пореског 
оптерећења за привредне субјекте. Албанија је најпре 2007. године смањила пореско 
оптерећење за привреднике путем смањења пореза и доприноса на зараде,
451
 а затим 
2008. повећала порезе и доприносе на зараде, да би наредне године дошло до значајног 
смањења пореза на добит. Пореско оптерећење је затим 2010. додатно смањено, 
смањењем доприноса за социјално осигурање.
452
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Овакви нагли заокрети у спровођењу реформи политике указују на надекватну 
трансформацију политичког система, што је довело до знатно нижег квалитета јавне 
власти у овој земљи. Главни проблем у овој области није недостатак демократских 
институција и закона, већ њихова злоупотреба од стране владајуће елите, ради 
остварења политичких и личних циљева, што је често ишло на штету спровођења 
неопходних реформи и привредног развоја. Уставни амандмани о изборима и 
овлашћењима председника, усвојени 2008. године, утицали су на већу политизацију 
судства, смањену независност председника и пренос власти на владајућу партију,
 
што 
се негативно одразило на спровођење избора 2009. године када је дошло до бројних 
политичких сукоба
.
 После ових спорних избора рад парламента је био готово 
парализован, а почео је нормално да функционише тек крајем 2011. године, када је 
постигнут политички договор између владајуће већине и опозиције у циљу доношења 
одговарајућих закона кључних за чланство у Европској унији. Ипак, низ корупцијских 
скандала обелодањених током 2011. и 2012. године, који су указали на блиску 
повезаност политичких моћника и тајкуна, поново је довело до бројних политичких 
размирица уочи председничких избора 2012. године, чиме је постигнут политички 
договор нарушен. Овакво стање представља наставак дугогодишње праксе одржавања 
избора, с обзиром да ова земља од почетка процеса транзиције није успела да 
организује фер и слободне изборе у складу са међународним стандардима (па су избори 
одржавани под надзором одговарајућих међународних институција).
453
 
На крају треба истаћи да судство представља најслабију карику у систему 
поделе власти у Албанији,
 
а то је директно утицало и на широку распрострањеност 
корупције и организованог криминала. Влада усвојила одговарајућу политику борбе 
против корупције и злоупотребе положаја, али је она имала одређене видљиве 
резултате само када се ради о званичницима на нижим нивоима власти, док је 
корупција на највишим нивоима власти била готово некажњавана. Чак и они случајеви 
који су обелодањени нису процесуирани или је истрага врло брзо затворена.
 454
  
Босна и Херцеговина 
Босна и Херцеговина је остварила мали напредак ка успостављању тржишне 
економије у посматраном периоду. Значајан проблем са којим се ова привреда суочава 
је ограничен напредак ка стварању јединственог економског простора у земљи, иако је 
то кључни приоритет за евроинтеграције и привлачење страних инвестиција. Осим 
тога, функционисање тржишних механизама и даље је отежано услед великог утицаја 
државе у привреди, али је она неопходна због сложене политичке ситуације у земљи. 
Наиме, свеокупни економски развој ове земље зависи од ефикасности владе у 
спровођењу неопходних политичких и уставних реформи, које имају за циљ смањење 
дисфункционалности јавне власти. Након завршетка ратних сукоба, ова земља је била 
под будним оком међународних институција, како би се спречили сукоби, ускладили 
интереси зараћених страна и формирала јединствена централна власт у земљи (која би 
омогућила координирано спровођење свих активности неопходних за обнову земље и 
трасирање њене будуће стратегије развоја). У том смислу, формиран је Савјет 
министара, који представља врховну власт у земљи, у чијој надлежности се налазе 
спољна политика, спољна трговина, одбрана, царинска политика, монетарна политика, 
питања миграције и избеглица, спровођење међународних и међуентитетских закона, 
плаћање међународних финансијских обавеза и остала битна питања везана за 







функционисање државе као целине. Након хармонизације рада Савјета министара 2006. 
године знатно је смањен ниво међународне интервенције у овој земљи.
 455
    
Међутим, и поред извесног напретка након формирања Савјета министара, 
постизање консензуса око начина спровођења кључних реформи, пре свега реформе 
полиције и одлучивања о трошењу средстава из буџета, је био дугогодишњи проблем 
земље који је окончан тек 2008 године.
456
 До договора о спровођењу реформе полиције 
дошло је као резултат притисака Европске уније (која је то поставила као услов за 
потписивање Споразума о стабилизацији и придруживању), док је консолидација у 
фискалном сектору омогућена путем формирања Фискалног савета.
457
 Након тога се 
као најважнији циљ евроинтеграција и друштвено-економског развоја наметнула 
уставна реформа, која је требала да доведе до унапређења ефикасности и координације 
функционисања јавне власти.  
Босна и Херцеговина има врло сложену уставну структуру. Државни устав и 
устав оба ентитета који чине ову заједницу гарантују формалну поделу власти између 
различитих нивоа власти, али однос између њих неадекватно дефинисан, па је самим 
тим и њихов рад недовољно ефикасан. Поред тога, значајан проблем представља 
аутономија судства и борба против корупције. Иако држава има формално независно 
судство, које именује и контролише независно Високо судско и тужилачко веће, у 
пракси се ипак показало да постоји повремено уплитање политике у рад судства.
458
 
Реформе у области борбе против корупције одвијају се релативно споро, а и оне које су 
спроведене у посматраном периоду остварене су захваљујући притисцима 
међународних институција. Процесуирање случајева корупције је ретко, нарочито када 
су у питању државни функционери. 
Након приступања CEFTA-и крајем 2007. године и потписивања ССП са 
Европском унијом 2008. године, спољна трговина је либерализована, са ниским и 
униформним царинама. Са друге стране, држава је на почетку посматраног периода 
имала значајан утицај у привреди, па је на унутрашњем тржишту ниво конкуренције 
био релативно низак. Ипак, стање у овој области се временом знатно побољшало. 
Након усвајања подзаконских аката везаних за вертикалне споразуме 2006. године и 
њиховом ефикасном имплементацијом током 2007. године, дошло је до пораста 
активности „Конкурентског вијећа Босне и Херцеговине“ и њеног све већег ангажовања 
на ограничавању склапања рестриктивних споразума и злоупотребе доминантног 
положаја на тржишту, пре свега у нафтној индустрији и сектору телекомуникација.
459
 
Поменута институција је током 2010. године додатно повећала своју ефикасност 
захваљујући изменама Закона о конкуренцији, које су донете крајем 2009. године, што 




До значајног смањивања утицаја државе у привреди долази након 
приватизације неколико великих државних компанија у Републици Српској, пре свега 
„Телекома Српске“, али и услед продаје већинског удела у рафинеријама „Босански 
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Брод“ и „Модрича“ и мрежи бензискинх пумпи „Петрол“, док се процес приватизације 
у Федерацији одвијао доста споро.
461
 Да би повећала учешће приватног сектора у 
стварању БДП-а, Босна и Херцеговина је спровела бројне реформе усмерене на 
поједностављење процедура за покретање пословања и реформу пореског система. 
Наиме, иако је Босна и Херцеговина најпре повећала време за оснивање 
предузећа 2008. путем пооштравања захтева за оверу оснивачког акта,
462
 оснивање 
предузећа је у наредном периоду скраћено у више наврата: скраћењем трајања 
регистрације у општинском суду 2010. године, затим скраћењем времена за добијање 
ПИБ-а, заменом дозволе за рад обавештењем о почетку обављања активности 2011. 
године
 463
 и спајањем процедура за регистрацију радника у Заводу за здравствено 
осигурање и у Заводу за пензионо осигурање у једну процедуру 2012. године.
464
 Време 
за издавање грађевинских дозвола је такође скраћено у више наврата током 
посматраног периода. После незнатног скраћења једне од процедура 2007. године, 
наредне две године дошло до значајног скраћења трајања овог процеса - најпре путем 
поједностављивања процедуре за добијање катастарског извода и за регистрацију 
новоизграђених објеката у катастру непокретности и земљишним књигама 2008. 
године
465
 и смањењем времена неопходног за регистрацију новоизграђених објеката у 
суду и земљишним књигама 2009. године. Након тога је 2011. године, потпуном 
компјутеризацијом катастра непокретности и земљишних књига, обављање ових 
процедура додатно скраћено. Слично томе, компјутеризација земљишних књига у 
Сарајеву 2008. године, значајно је допринела смањењу времена неопходног за 
регистрацију власништва,
466
 а компјутеризацијом општинских катастра наредне године 
овај процес је додатно скраћен.
467
 Осим тога, до поједностављења регистрације 
власништва дошло је и 2010. године, путем смањења кашњења регистрације имовине у 
земљишним књигама, али и током 2012. године, поједностављењем преноса 
власништва над имовином међу предузећима, услед компјутеризације Привредног 
регистра. 
Још једна од реформи усмерена на подстицање раста приватног сектора и 
економског раста, уопште, је реформа пореског система, пре свега у домену смањења 
пореског оптерећења. Пореско оптерећење је смањено најпре 2009. године, путем 
смањења пореза на добит, а затим и наредне године смањењем доприноса из зарада и 
укидањем пореза на зараде, да би, након тога, 2011. пореско оптерећење у извесној 
мери било повећано, услед благог раста пореза на зараде (због потребе за фискалном 
консолидацијом). Време неопходно за припрему и плаћање пореза је најпре продужено 
2008. године, због пораста времена неопходног за обрачун и плаћање пореза на 
потрошњу, али је одмах наредне године време за обрачун овог пореза скраћено. 
Поменуте процедуре су зарим додатно поједностављене током 2012. године, кад је 
уведено електронско попуњавање и плаћање доприноса за социјално осигурање.
468
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Макроекономска ситуација у земљи је била релативно стабилна у посматраном 
периоду, имајући у виду комплексно државно уређење и дејство светске економске 
кризе. Током 2007. године забележена је ниска стопа инфлације захваљујући 
ефикасном финкционисању валутног одбора у овој земљи (што је подржано сталним 
растом девизних резерви), након знатно више стопе претходне године, која је била 
резултат увођења ПДВ-а. Увођење ПДВ-а и повећање степена наплате јавних прихода 
омогућило је овој земљи да оствари суфицит у буџету током 2006. и 2007. године, што 
је позитивно утицало на кретање јавног дуга.
469
У 2008. години долази до раста 
инфлације, првенствено услед раста светских цена нафте и хране, али и услед раста 
јавне потрошње и кредитне експанзије. Раст јавне потрошње је резултат повећања 
зарада у јавном сектору и накнада ратним ветеранима и инвалидима (нарочито у 
Федерацији БиХ), што је било кључно предизборно обећање током кампање 2006. 
године. Додатни притисак на државни буџет условило је и потписивање ССП-а, које је 
са собом повукло већи повраћај ПДВ-а и мање увозне царине, и, самим тим, мање јавне 
приходе и већи буџетски дефицит и јавни дуг. Поред тога, услед веће интеграције у 
светску привреду, дошло је и до раста дефицита текућег биланса због преливања 
ефеката деловања светске економске кризе.
470
  
Валутни одбор је у току целог посматраног периода био главно сидро 
монетарне политике, па је стопа инфлације 2009. године пала испод нуле, што је одраз 
стабилности валуте, али и недовољне домаће тражње, која је допринела значајном 
смањењу дефицита текућег биланса. Након тога, инфлација се кретала у таргетираним 
нивоима, а дефицит текућег рачуна је у извесној мери порастао 2011. и 2012. године, 
услед значајног пада прилива међународних дознака. Са друге стране, стање у јавним 
финансијама је далеко лошије, с обзиром да је 2009. године јавни дуг наставио да расте.  
Зато је у јулу 2009. године је ММФ одобрио трогодишњи stand-by аранжман овој земљи 
ради фискалне консолидације.
471
 Како би могла да користи средства из аранжмана 
ММФ-а, Босна и Херцеговина се обавезала да спроведе неопходне мере штедње и 
структурне реформе у циљу консолидације јавних финансија, што је довело до извесног 
смањења буџетског дефицита и споријег раста јавног дуга.  
У финансијском сектору Босне и Херцеговине доминирају банке, с обзиром да 
је развој тржишта небанкарских финансијских институција тек у повоју. Банкарски 
систем функционише у складу са међународним стандардима у овој области, а за 
супервизију банака задужени су централна банка, валутни одбор и Агенција за 
осигурање депозита.
472
 У том смислу, током 2008. године долази до јачања контроле и 
супервизије банкарског сектора и осталих финансијских институција и значајног 
пораста ефикасности функционисања банкарског сектора, који се огледа у расту 
квалитета активе, адекватности капитала и профитабилности банака.
 473
 Агенције за 
банкарство оба ентитета функционишу независно, али је кординација њихових 
актовности остварена путем потписивања Меморандума о разумијевању о 
координацији са централном банком. Са друге стране, у области небанкарских 
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финансијских институција 2011. године долази до развоја и експанзије приватних 
фондова, што указује изражен пораст капитала инвестираног у приватне фондове.
474
 
Значајан ограничавајући фактор пословног окружења у Босни и Херцеговини је 
физичка инфраструктура, која је у великој мери уништена током ратних сукоба, што је 
изискивало значајна улагања у њено унапређење, али и регулаторну реформу која би 
подржала развој инфраструктуре. У области изградње и одржавања путева дошло је до 
значајног унапређења током 2007. године, када је корпоратизована Агенција за путеве, 
уведена пракса расписивања тендера за реализацију пројеката изградње и одржавања 
путева (па су стране компаније могле да учествују у пројектима унапређења путне 
мреже који су чекали на реализацију) и обезбеђено адекватно финансирање ових 
пројеката.
475
 И поред ових успешних почетних корака, обнова путне мреже је била 
суспендована из политичких разлога 2009. године, али је ипак 2010. године, након 
измене правног оквира у скупштини, изградња могла бити настављена без обавезе 
одобрења Министарства просторног планирања. Исте године је отпочела и обнова 
железничке путне мреже, с обзиром да је претходне године уговорено неколико 
пројеката изградње и модернизације железничког система.
476
 Током 2011. године 
дошло је до додатног напретка у унапређењу путне инфраструктуре, услед 
приватизације компаније за одржавање путева, расписивања тендера за јавно-приватна 
партнерства за изградњу путева на конкурентској бази, али и окончањем радова на 
изградњи аутопута између Бањалуке и Градишке.
477
 За разлику од путне и железничке 
инфраструктуре, у области електроснабдевања стање је знатно погоршано 2010. године 
услед значајног затварања (ограничавања либерализације) тржишта електричне 




Хрватска је спровела бројне економске и политичке реформе у посматраном 
периоду, превасходно са циљем испуњавања услова за чланство у Европској унији. 
Посебан напредак је учињен у домену усклађивања националне регулативе са праксом 
Европске уније. Да би се, са једне стране, осигурало усклађивање регулативе, а са 
друге, обезбедили позитивни ефекти примене датих прописа, Хрватска је 2011. године 
усвојила Закон о процјени учинака прописа, којим је у великој мери унапређен 
квалитет регулативе у овој земљи. Децембра исте године, по испуњењу свих захтева, 
Хрватска је потписала споразум о приступању Европској унији 1. јула 2013. године и 
након тога се налазила под мониторингом Европске комисије, како би се осигурало 
одржавање постигнутих стандарда у одређеним областима реформи. Jедна од главних 
области која је остала под надзором је обезбеђивање независности и ефикасности 
правосуђа. Иако су све владе у посматраном периоду настојале да побољшају ситуацију 
у овој области, посебно у вези са питањима смањења корупције и владиног мешања у 
функционисање правосуђа, свака од њих је имала другачији приступ овом проблему, па 
није могао бити остварен континуирани напредак у овој области. Једини видљиви 
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напредак учињен је у смислу успостављања нове мреже судова, која је омогућила 
уједначавање судске праксе у овој земљи.
479
  
Осим у правосуђу, корупција је била распрострањена и у другим областима 
друштвеног живота, па се као део услова за приступање Европској унији наметнуло и 
питање реформе политике за борбу против корупције. Откривање великог броја 
случајева корупције на највишим нивоима власти, представљало је један од главних 
узрока смене власти у овој земљи након парламентарних избора 2011. године. Највећи 
број откривених случајева корупције се односио на злоупотребе у процесу 
приватизације, што је утицало на споро и неефикасно одвијање овог процеса. Како би 
подстакла приватизацију великих државних предузећа нова влада се, као део 
испуњавања acquis communautaire (затварања поглавља везаног за конкуренцију) 2011. 
године обавезала да ће извршити реструктурирање кључних државних предузећа,
480
 
имајући у виду да је након отпочињања транзиције држава наставила са праксом 
субвенционисања великог броја дугогодишњих губиташа, нарочито у области 
железничког саобраћаја и бродоградње (што се негативно одразило и на ниво 
конкуренције).  
Како реструктурирање постојећих државних предузећа не би само по себи било 
довољно да утиче на јачање конкуренције, држава је током 2007. године додатно 
ојачала регулаторна тела у области конкуренције и смањила баријере за улазак на 
тржиште путем поједностављивања процедура за покретање пословања.
481
 Тако је 
крајем 2006. године Хрватска отпочела процес тзв. „гиљотине прописа“ под називом 
„Хитрорез“.
482
 Већ током 2007. године дошло је до смањења трајања процедура за 
оснивање предузећа услед ефикасније имплементације једношалтерског система и 
увођења онлајн регистрације за пензионо и социјално осигурање.
483
 Након тога, трајање 
ових процедура је додатно скраћено 2010. године, давањем могућности друштвима са 
ограниченом одговорношћу да поднесу своје регистрационе пријаве судском регистру 
електронским путем, уз помоћ јавних бележника,
484
 и 2011. године када је омогућено да 
се поједине процедуре истовремено обављају. 
Иако је нови Закон о градњи, који се примењује од краја 2007. године, довео до 
укидања 5 процедура, службеницима који раде на овим пословима требало је доста 
времена да се навикну на нови начин рада, па је уместо скраћења нови закон довео до 
продужења трајања овог процеса. Након даље консолидације процедура за издавање 
грађевинских дозвола број процедура је смањен за још 5, али скраћење времена за 
издавање дозволе још увек није било могуће због постојања уских грла у 
администрацији. Тек након 2010. године, када је обједињена локацијска и техничка 
дозвола у један документ, долази до поједностављења и скраћења процедуре за 
добијање грађевинске дозволе. 
За разлику од процедуре за издавање грађевинске дозволе, у области 
регистрације власнишва остварен је континуирани напредак током читавог 
посматраног периода. Најпре је 2007. дошло до унапређења и компјутеризације 
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 а затим је 2009. године извршена компјутеризација катастра и 
земљишних књига
486
 и страним инвеститорима омогућено да купе имовину у своје 
име,
487
 да би након тога, 2011. године дошло до даљег скраћења ове процедуре 
прилагођавањем административних радника на нов начин рада. 
Поред ових мера које су требале да доведу до пораста броја учесника на 
тржишту, до значајног јачања конкуренције на домаћем тржишту долази и услед 
смањења државног утицаја у сектору телекомуникација и унапређењем Закона о 
заштити конкуренције. Државна компанија „Хрватски Телеком“ је до 2007. године 
држала 75% тржишта телекомуникационих услуга (иако се од 2004. године повећавао 
број компанија у овом сектору) што је довело до многобројних оптужби на рачун 
регулаторног тела у овој области како није створило адекватне услове за 
либерализацију тржишта.
488
 Зато је већ наредне године дошло до смањења државног 
учешћа у поменутој компанији и пораста конкуренције у овом сектору, а  као резултат 
тога, дошло је до смањења цена телекомуникационих услуга и повећања броја 
тарифних пакета који су у понуди потрошачима.
489
 Поред тога, 2012. долази до 
значајног повлачења државе из сектора одржавања путева, увођењем нове процедуре 
јавних набавки за избор извођача радова у овој области.
490
 Ови напори усмерени на 
јачање конкуренције подржани су унапређењем Закона о заштити конкуренције 2009. 
(његовом допуном одредбама антимонополске и антикартелске политике које се 
примењују у развијеним тржиштима, као што су САД, Канада и Европска унија) и 
његовом ефикаснијом применом у пракси, што је резултирало у откривању и 
процесуирању бројних покушаја нарушавања конкуренције.
491
  
За разлику од реалног сектора, конкуренција у финансијском сектору је на 
задовољавајућем нивоу. Иностране банке држе око 90% банкарског тржишта, а 
банкарски сектор је здрав и ликвидан. Народна банка Хрватске ужива висок степен 
независности, која јој је гарантована Уставом, што је омогућило овој институцији да 
одржи високу репутацију и макроекономску стабилност током читавог посматраног 
периода. Хрватска Народна банка је још 2007. године отпочела са рестриктивном 
монетарном политиком, како би смањила спољну задуженост. Ове мере су имале 
значајан утицај на лакше превазилажење светске економске кризе, обуздавање 
инфлаторних тенденција и успоравање раста домаћих кредита и спољног дуга.  
Ова институција је и након светске економске кризе наставила са мерама 
рестриктивне монетарне политике, ослањајући се на режим управљано-флуктуирајућег 
курса, чиме је одржала домаћу валуту стабилном у односу на евро, а инфлацију на 
релативно ниском нивоу.
492
 Оваквом политиком, инфлација је 2010. додатно смањена, 
као и дефицит текућег биланса (и поред знатно мањег прилива СДИ и обима извоза). 
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Међутим, од средине 2010. године, обим кредита приватном сектору је постепено 
растао, а паралелно са тим и изложеност девизном ризику и зависност од спољног 
финансирања. Да би одржала ликвидност банкарског сектора, централна банка је 
смањила минималну девизну ликвидност и каматну стопу на преконоћне депозите. 
Како је пораст обима кредитирања у наредном периоду створио значајне инфлаторне 
притиске, Народна банка Хрватске је била принуђена да крајем 2011. године подигне 
стопу обавезне резерве.
493
 Током 2012. године дошло је до благог пораста инфлације, 
услед раста ПДВ-а и дерегулације цена енергената, а нарушавање ценовне стабилности 
је утицало на стабилност куне. Из тог разлога, централна банка је морала више пута да 
интервенише на девизном тржишту.
494
 
Насупрот монетарној сфери, држава није успела да оствари равнотежу јавних 
финансија након светске економске кризе. Једна од кључних мера за смањење јавних 
расхода било је усвајање новог Закона о буџету 2008. године, који је имао за циљ 
смањење задужености округа, општина, градова и компанија у њиховом власништву.
495
 
Имајући у виду да је и поред спроведених мера штедње дефицит буџета значајно 
порастао након светске економске кризе, држава је 2009. одлучила да се задужи на 
тржишту еврообвезница, што је вршило додатан притисак на раст задужености и 
негативно утицало на спољну позицију земље. У циљу ублажавања дејства светске 
економске кризе, повећања конкурентности домаће привреде и консолидовања јавних 
финансија, почетком 2010. године Хрватска је усвојила „Програм господарског 
опоравка“ и отпочела његову имплементацију. Значајан део мера односио се на 
реформу пензионог система, смањење незапослености, начин одређивања плата у 
јавном сектору и смањење учешћа јавног сектора у привреди. За разлику од осталих 
мера предвиђених Програмом, мере фискалне консолидације нису дале жељене 
резултате, па су буџетски дефицит и јавни дуг наставили да расту. Зато је у новембру 
2010. године скупштина усвојила Закон о фискалној одговорности, који је имао за циљ 
да смањи јавне расходе све док се у потпуности не смањи буџетски дефицит.
496
 Са 
друге стране, да би повећала пореске приходе влада је исте године повећала пореско 
оптерећење увођењем туристичке таксе.
497
 С обзиром да поменуте мере нису дале 
жељене резултате, нова влада је 2012. покренула реструктурирање великих државних 
предузећа и спровела пореску реформу (смањивши пореско оптерећење за привреднике 
смањењем доприноса из зарада
498
). Мере које су требале да подстакну привредни раст 
(као што је подстицање прилива страних инвестиција) и доведу до консолидације 
јавних финансија биле су недовољно ефикасне, а као резултат тога дошло је до 
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Македонија је имплементирала значајне реформе у многим аспектима 
пословног окружења током протеклих неколико година, како би подстакла економски 
раст, убрзала развој предузетништва и привукла стране инвеститоре. У том смислу, 
влада је већ 2007. покренула пројекат унапређења административних процедура за 
покретање пословања, да би своју земљу учинила „новим пословним рајем“. Учињени 
су бројни напори усмерени на скраћивање трајања процедуре за оснивање предузећа, а 
свакако најзначајнији корак у том процесу је успостављање једношалтерског система за 
регистрацију предузећа крајем 2006. године,
500
 које је праћено континуираним 
повећањем процедура које се у оквиру њега могу обавити.  Крајем 2010. године у 
Македонији је уведен тзв. „регистар дисквалификованих лица“, чиме је формирана 
централизована база података из казнених евиденција полиције, судова и других 
државних органа и институција о лицима која због учињених прекршаја не могу бити 
оснивачи нових предузећа. На тај начин значајно је смањен број малверзација у овој  
области. Након тога, процес оснивања предузећа је додатно скраћен 2012. године, 
путем поједностављења процедуре за добијање печата.
501
  
Поред тога, Македонија је 2007. године значајно скратила време за добијање 
грађевинске дозволе, пре свега скраћивањем процедуре добијања потврде о власништву 
над грађевинским земљиштем,
502
 а затим и унапређењем процедуре за подношење 
захтева за издавање грађевинске дозволе 2009. године
503
 и скраћењем трајања неколико 
процедура и преносом надзорних активности на приватне фирме 2011. године.
504
 Ипак, 
због прилагођавања администрације на нови начин рада 2012. године, дошло је до 
извесног продужења времена неопходног за добијање грађевинске дозволе. 
Значајни напори су учињени и на пољу скраћења трајања регистрације 
власништва. Нови имовински катастар у Македонији почео је са радом 2008. године, 
учинивши регистрацију имовине много лакшом,
505
 а додатни импулс скраћењу трајања 
овог процеса дао је и нови Закон о катастру непокретности, с обзиром да је предвиђао 
повећање броја запослених у катастру. Као резултат повећања капацитета обраде 
захтева, време неопходно да се добије копија извода из катастра и нови имовински лист 
је смањено.
506
 На овај начин, умногоме је олакшано коришћење земљишта као 
колатерала за узимање кредита, што је значило и повољније кредитирање за 
привреднике, јер су камате на тако покривене кредите знатно ниже.
507
 Наредне године, 
остварен је значајан напредак у успостављању катастра непокретности (којим је од 
средине 2009. покривено више од 90 одсто земље), а трајање регистрација имовине је 
скраћено постављањем краћих рокова за обављање ове процедуре.
508
 Још једна од 
новина која је уведена 2009. године је да се потврда о неоптерећености имовине 
                                                          
500
European bank for reconstruction and development, (2007), Transition report 2007: People in transition, 




Оп. цит.  
503
World Bank, International Finance Corporation, (2009), Doing business 2010: Reforming through Difficult 




European bank for reconstruction and development, (2007), Transition report 2007: People in transition, 




European Bank for Reconstruction and Development, (2008), Transition report 2008: Growth in transition. 
European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 124. 
508
European Bank for Reconstruction and Development, (2009), Transition report 2009: Transition in crisis?. 
European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 164. 
206 
 
преузима из Регистра непокретности, а не из суда, што је скратило време за узимање 
ове потврде. На крају, током 2011. године време за регистрацију власништва је додатно 
скраћено даљим скраћивањем рокова за обављање неопходних процедура.
509
 
Поред административних процедура, значајан сет реформи за унапређење 
пословног амбијента се односио и на порески систем. Од 1. јануара 2008. године 
смањен је порез на добит, 2009. смањени су доприноси за социјално осигурање, а 2010. 
године Македонија је изузела нераспоређену добит од опорезивања, што је додатно 
смањило пореско оптерећење.
510
 Након тога, пореско оптерећење је незнатно варирало 
услед реформи пореског система. Са друге стране, реформама пореске администрације 
значајно је скраћено време за припрему и плаћање пореза, захваљујући 
поједностављењу процедуре попуњавања документације и плаћања пореза 2008. 
године, а након тога и 2010. године, путем поједностављења плаћања доприноса за 
социјално осигурање. Тиме је у овој земљи и створена значајна конкурентска предност 
у борби за привлачење страних инвеститора. 
Како се процес приватизације одвијао споро и уз значајна ограничења, на 
македонском тржишту добара и услуга доминирају бројни државни монополи, који 
успоравају развој здраве тржишне конкуренције. Јачање конкуренције на тржишту ове 
земље започето је усвајањем амандмана на Закон о заштити конкуренције 2006. и 2007. 
године и, с тим у вези, ефикаснијом применом овог закона од 2007. године. Као 
резултат тога, велики број пријављених случајева покушаја нарушавања конкуренције 
је доказан у судском поступку.
511
 Поред тога, значајан напредак у погледу ефикасности 
и транспарентности судова и законских процедура током 2011. године утицао је на 
значајно опадање броја нерешених случајева нарушавања конкуренције и ефикаснију 
борбу против нарушавања конкуренције. 
Унапређење регулаторног оквира у области функционисања финансијског 
сектора је такође био предмет бројних реформских процеса. Скупштина је 2007. године 
усвојила нови Закон о банкама, који имао за циљ да ојача стабилност банкарског 
система, подизањем износа минималног капитала за оснивање банке. Иностране банке 
су морале, поред овог, да испуне и додатне услове за оснивање филијала у Македонији, 
чиме је држава настојала да ограничи улазак банака на тржиште, омогућавајући само 
јаким иностраним банкама да послују у овој земљи. Новим законом је унапређена и 
регулатива у области супервизије и омогућено јачање корпоративног управљања у 
банкама.
512
 Ефикасном имплементацијом овог закона, 2008. године долази до значајног 
повећања стабилности и ликвидности банкарског сектора, али и повећања обима 
кредита приватном сектору.
513
 Током наредне године спроведене су значајне реформе 
пензионог осигурања ради усклађивања законодавства у области социјалног осигурања 
са оним које постоји у Европској унији (првенствено путем увођења добровољних 
пензионих фондова односно трећег стуба пензионог осигурања), што је довело до 
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Како је физичка инфраструктура била једно од значајних ограничења за домаће 
и стране инвеститоре у претходном периоду, власти у овој земљи су посебну пажњу 
посветиле овом сегменту пословног окружења. Током 2007. године дошло је до 
значајног напретка у области телекомуникација, услед повећања конкуренције, 
повећања броја корисника мобилне телефоније, смањења стопе интерконекције и 
уласка нових оператера фиксне телефоније.
515
 Увођење преносивости броја и у области 
фиксне и мобилне телефоније и јачање конкуренције на тржишту телекомуникационих 
услуга 2009. године, додатно је унапредило функционисање сектора телекомуникација 
у овој земљи. У области унапређења и изградње путне мреже, влада је, уз подршку 
EBRD, реализовала бројне пројекте унапређења регионалних и локалних путева, са 
циљем да се побољшају кључне регионалне саобраћајне везе и обезбеди повезивање са 
међународним саобраћајним коридорима.
516
 Осим друмског саобраћаја, значајан 
напредак је остварен и на унапређењу железничког саобраћаја. Од 2009. године 
формирано је независно регулаторно тело у области железница, које је било задужено 
за регулацију функционисања железничког транспорта, како у економској, тако и у 
техничкој сфери, а министарство транспорта је од 2010. године почело да ради на 
формирању Директората за безбедност железничког саобраћаја,
517
 чиме је значајно 
подигнут ниво квалитета пружених услуга у овој области. 
Ипак, упркос претходно поменутим напорима, политичка нестабилност, 
политизовани правни систем и широко распрострањена корупција значајно су смањили 
квалитет пословног окружења у овој земљи. Од 2007. године долази до бројних 
политичких трзавица, које су значајно угрозиле политичку стабилност у овој земљи, а 
тичу се интереса албанске мањине за већим правима у овој земљи, спора око имена 
државе са Грчком (која је по том основу настојала да спречи улазак Македоније у 
НАТО и Европску унију) и сталних сукоба између власти и опозиције. Како су 
политичка поларизација и страначки сукоби отежавали консолидацију демократије у 
Македонији и напредак ка чланству у Европској унији, владајућа партија је 2011. 
године прихватила захтев опозиције за превременим парламентарним изборима, са 
циљем да се коначно оконча политичка криза, која је настала услед бојкота скупштине 
од стране опозиције. С обзиром да је поново победила на изборима, владајућа партија је 
могла да формира нову коалицију и тиме постигне консензус око доношења важних 
одлука у парламенту. Међутим, већ наредне године поново долази до ескалације сукоба 
између владајуће коалиције и највеће опозиционе странке, након што је влада одлучила 
да усвоји државни буџет за 2013. годину по хитном поступку.
518
 Настала је нова 
политичка криза која је кочила даљи ток рефоорми. 
Треба истаћи и то да су владајуће странке временом све више јачале своју 
контролу над многим важним демократским институцијама (укључујући и НВО сектор, 
медије, универзитете и сл.), стално повећавале број запослених у јавној управи и 
одобравале јавне инвестиционе пројекте углавном приватним компанијама које 
подржавају владу, да би придобиле довољан број политичких присталица и задржале 
владајућу позицију. Овакво стање у друштву имало је бројне консеквенце, па је 
парламент током 2012. усвојио допуне Закона о финансирању политичких странака и 
Закона о сукобу интереса, како би се смањило уплитање политике у друге аспекте 
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Политичка ситуација у земљи је значајно утицала на макроекономску 
стабилност, што је уобичајена појава у транзиционим привредама. Иако је 
рестриктивна монетрана политика пре кризе допринела стабилности цена и домаће 
валуте (која је везана за евро), током 2008. године светска економска криза је 
узроковала раст цена, пре свега преко раста цена хране и енергената, али и услед раста 
домаће тражње, па је централна банка морала да интервенише, повећањем референтне 
каматне стопе.
520
 Након дефлације током 2009. године, цене су поново почеле да расту 
2010. године. Како је макроекономска стабилност била озбиљно нарушена, у септембру 
2010. влада уводи четврти пакет антикризних мера, који укључује мере за 
поједностављење процедуре плаћања пореза, убрзање приватизације земљишта, бољи 
приступ кредитима МСП сектору и подстицање запошљавања у пољопривреди. У циљу 
одржавања валутне и ценовне стабилности, централна банка је остала доследна систему 
чврсто везаног девизног курса, па је повремено била принуђена да интервенише на 
девизном тржишту.
521
 Како се стање девизних резерви знатно побољшало већ наредне 
године, централна банка је била у могућности да смањи референтну каматну стопу, у 
циљу подстицања привредног раста.
522
 
Са друге стране, пореска реформа и политика ограничавања јавних расхода у 
предкризном периоду су омогућиле пораст јавних прихода што је у великој мери 
допринело стабилности јавних финансија у овој земљи. Као одговор на кризу, у 
новембру 2008. влада је усвојила план подстицајних мера за опоравак привреде, који 
укључује низ фискалних мера, као што су умањење и отпис неуплаћених доприноса за 
социјално осигурање, смањење пореза на добит и пољопривредни приход и смањење 
одређених увозних царина. Оваква експанзивна фискална политика имала је за резултат 
остваривање суфицита буџета током већег дела 2008. године, али је интензивно 
трошење у последњим месецима у години узроковало остваривање буџетског 
дефицита.  
Влада је у марту 2009. представила инвестициони програм за наредних седам 
година, фокусирајући се на велике инфраструктурне пројекте у области енергетике, 
саобраћаја, заштите животне средине, образовања и културе. Како је буџетски дефицит 
претио да премаши пројектовани ниво, Скупштина је усвојила ребаланс буџета који је 
био усмерен на смањење јавних расхода, углавном кроз ограничавање запошљавања и 
суспензију повећања плата у јавном сектору. Међутим, и поред овог заокрета у 
политици, јавни дуг је због пробијања пројектованог буџета 2009. године почео да 
расте.
523
 Како се дефицит кретао у пројектованим износима, а јавни дуг се није 
приближио граници дефинисаној Мастрихтским критеријумима, Македонија је била 
прва земља која је у јануару 2011. добила помоћ од ММФ-а у облику тзв. 
„пруденционог stand-by аранжмана“ (Precautionary Credit Line - PCL), који је овој земљи 
био на располагању наредне две године. ММФ је креирао овакве кредитне линије да 
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подржи земље са иначе здравим јавним финансијама, како би на време спречиле 
настанак кризе. Иако јој то првобитно није било у плану, влада је неочекивано повукла 
одређени износ средстава у марту пре избора, уз обећање да ће средства брзо вратити 
уколико стање на финансијском тржишту буде повољно.
524
 Овакав потез владе довео је 
до значајног повећања јавног дуга крајем посматраног периода. 
Црна Гора 
Након јавног референдума 21. маја 2006. године, Република Црна Гора је 
званично прогласила независност од Србије 3. јуна 2006. године. Али, и пре самог 
проглашења независности Црна Гора се, пре свега у домену економске политике, 
постепено удаљавала од развојног пута заједничке државе. Једна од најрадикалнијих 
мера је једнострано увођење тадашње немачке марке 2000. (а затим евра 2002.) као 
законског средства плаћања на домаћем тржишту, чиме је ова земља успела да заустави 
јаке инфлаторне притиске након НАТО бомбардовања тадашње СРЈ и обезбеди 
дугорочну стабилност цена на свом тржишту. Осим стабилности цена, евроизација је 
овој земљи омогућила смањење трансанкционих трошкова и веће поверење 
инвеститора.  
Треба, при том, имати у виду да је једнострано усвајање евра искључило 
могућност било каквог подешавања курса, што је вршило снажан притисак на фискалну 
политику. Да би стимулисала привредни раст након светске економске кризе, влада је у 
децембру 2008. усвојила фискални пакет мера, који укључује значајан пораст 
инвестиционе потрошње, смањење доприноса за социјално осигурање, укидање 
појединих накнада и увођење субвенција за плаћање електричне енергије за МСП и 
домаћинства.
525
 Овако експанзивна фискална политика значајно је утицала на раст 
јавног дуга од 2009. године, па је влада покушала да заустави овај тренд смањењем 
инвестиционе потрошње. Како то није битније утицало на смањење дефицита, држава 
је од 2010. почела да се задужује на тржишту еврообвезница.
526
 Оно што је стварало 
додатни притисак за јавне финансије је активирање државне гаранције за „Комбинат 
алуминијума Подгорица - КАП“ 2012. године.
527
 Наиме, држава је 2009. извршила 
ренационализацију „КАП-а“ и рудника боксита „Никшић“ (који снабдева ову 
компанију), куповином значајног власничког удела у овој компанији. Приватни 
власник „Central European Aluminum Company - CEAC“ је пренео око 30% власништва 
у ове две компаније држави у замену за финансијску подршку,
528
 а један од видова те 
финансијске подршке су и поменуте државне гаранције. 
Међутим, током посматраног периода извршено је и значајно смањење учешћа 
државе у привреди. Најпре је крајем 2009. држава продала 18,3% акција 
„Електропривреде Црне Горе - ЕПЦГ“ италијанској компанији „A2A“,
529
 а након тога 
је, крајем 2010. године приватизовано и предузеће „Поморски послови“ настало из 
процеса реструктурирања АД „Лука Бар“ и потписан уговор о концесији на 30 година 
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између приватизованог предузећа и владе. Већ наредне године је, са напретком у 
процесу евроинтеграција, дошло и до значајног напретка у области корпоративног 
управљања и реструктурирања предузећа, чему је у великој мери допринело усвајање 
новог Закона о стечају.
530
  
Потписивање ССП са Европском унијом и учлањивање у CEFTA-у током 2007. 
означиле су посвећеност ове привреде либерализацији трговине, а учлањењем у СТО 
2012. године и даљим напредовањем у евроинтеграцијама, ова земља је извршила 
потпуну либерализацију свог трговинског режима. И поред тога, улога државе у 
привреди је и даље веома значајна. Државне субвенције и директна контрола цена су 
елиминисани за већину роба, али влада и даље у великој мери утиче на цене преко 
државних предузећа, задржавајући право да контролише цене основних животних 
намирница, енергије и транспортних и комуналних услуга.
531
 Црна Гора је мала земља 
и није неуобичајено да у таквим околностима, неке компаније заузимају монополски 
положај на тржишту, али ова ситуација неће ићи на штету потрошача, уколико држава 
ефикасном применом одговарајућих законских прописа онемогући таквим предузећима 
да злоупотребљавају доминантан положај. У том смислу, у Црној Гори постоје закони о 
конкуренцији којима се спречава стварање монополских структура, а који су 
континуирано усклађивани са праксом развијених тржишних привреда. Први кораци ка 
јачању конкуренције на црногорском тржишту начињени су крајем 2007. године, када 
је основана Управа за заштиту конкуренције, која је званично почела са радом 2008. 
године. Крајем исте године усвојени су амандмани на Закон о заштити конкуренције, 
којима је овај закон знатно унапређен и приближен стандардима Европске уније, а који 
су ступили на снагу 2009. године.
532
 Међутим, правни оквир у овој области се још увек 
недоследно примењује, што има бројне негативне ефекте, како за потрошаче, тако и за 
привлачење потенцијалних инвеститора.  
Конкуренција у банкарском сектору је на задовољавајућем нивоу, с обзиром на 
већинско приватно власништво у банкама и присуство бројних иностраних банака на 
домаћем финансијском тржишту. Током 2008. године дошло је до значајног раста 
кредита приватном сектору, али је овако брз кредитни раст претио да угрози 
финансијски систем земље и да се затим криза у овом сектору економије пренесе на 
реални сектор, па је централна банка исте године имплементирала низ регулаторних 
мера, које су усмерене на успоравање кредитног раста уколико он постане претња 
макроекономској стабилности. Ове мере се превасходно заснивају на одређивању 
максималне стопе кредитне експанзије банака у зависности од њихове величине и 
економске снаге, којима је очувана стабилност банкарског сектора и након светске 
економске кризе.
 533
  На другој страни, и тржиштe капитала у Црној Гори, иако малo и 
неразвијенo, временом постаје све конкурентније, па је држава током 2012. године 
бројним реформским мерама повећала ефикасност функционисања и надзора берзе,
534
 
што је утицало на раст обима трговања и број листираних хартија од вредности. Ипак, 
оно још увек има само споредну улогу као извор финансирања предузећа у овој земљи. 
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С обзиром да је неразвијена инфраструктура била једна од кључних препрека 
за привлачење страних инвеститора, током посматраног периода је дошло до значајних 
побољшања у овој области, и то, како кроз јачање регулативе и конкуренције, тако и 
кроз реализацију бројних пројеката унапређења инфраструктуре. Најпре је у току 2007. 
године дошло је до повећања конкуренције у области телекомуникација и повећања 
броја корисника услуга мобилне телефоније, што је значајно утицало на квалитет 
пружених услуга и цене телекомуникационих услуга. Са друге стране, упоредо са 
развојем туризма, јавила се и потреба за унапређењем путне мреже, па је 2008. године 
влада припремила низ пројеката изградње кључних саобраћајница, укључујући аутопут 
Бар-Бољаре.
535
 Након успешно окончаног тендера, у јуну 2009. године Влада Црне Горе 
и хрватски конзорцијум потписали су Уговор о концесији за изградњу аутопута Бар-
Бољаре од јадранске обале до границе са Србијом. Конзорцијум је овим уговором 
добио концесију на 30 година за одржавање и управљање овим аутопутем.  
Ситуација у железничком саобраћају је такође била јако лоша, па је државна 
железница у јулу 2008. усвојила план реструктурирања у складу са директивама 
Европске уније (који се односио, пре свега, на вертикално одвајање),
536
 а већ наредне 
године учињен је значајан напредак у спровођењу овог плана. Након тога, током 2012. 
године је извршен значајан напредак у унапређењу железничких саобраћајница 
реализацијом постојећих и уговарањем нових пројеката реконструкције и изградње 
железничке инфраструктуре, уз финансијску и техничку помоћ међународних 
финансијских институција и  Европске уније.
537
  
Значајни пројекти унапређења инфраструктуре уговорени су и у области 
енергетике. Наиме, током 2010. године влада је потписала споразум о изградњи 
подморског далековода са Италијом, између црногорског „Преноса“ и италијанске 
компаније „Terna“, који је имао за циљ да Црну Гору учини једном од кључних спона 
на регионалном тржишту електричне енергије.
 
Осим склапања овог споразума и 
приватизације дела државне електропривреде, значајан напредак у области 
електроснабдевања остварен је и усвајањем Стратегије развоја енергетике, која посебан 
акценат ставља на промовисање већег коришћења обновљивих извора енергије и 
повећања енергетске ефикасности.
538
 Међутим, након континуираног побаљшања у 
овој области, регулаторно тело у овој области 2011. године доноси одлуку да смањи 
цене електричне енергије (нарочито за резиденте те земље) и забрани приватном 
сектору да стекне већински удео у „Електропривреди Црне горе“,
539
 чиме долази до 
значајног погоршања стања у области електроснабдевања. 
Како би доказала своју посвећеност унапређењу пословног амбијента, влада је 
2008. године формирала „Савјет за елиминисање бизнис баријера за развој 
предузетништва“, којим председава премијер, а у чији рад су укључени представници 
приватног сектора и владиних министарстава.
540
 У том смислу, дошло је до значајног 
смањења трајања процедуре за оснивање предузећа, најпре током 2008. године када је 
                                                          
535
European Bank for Reconstruction and Development, (2008), Transition report 2008: Growth in transition. 
European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 160. 
536
European Bank for Reconstruction and Development, (2009), Transition report 2009: Transition in crisis?. 




European Bank for Reconstruction and Development, (2010), Transition report 2010: Recovery and Reform. 
European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 133. 
539
European Bank for Reconstruction and Development, (2011), Transition report 2011: Crisis in Transition - 
The People's Perspective. European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 145. 
540
European Bank for Reconstruction and Development, (2008), Transition report 2008: Growth in transition. 
European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 160. 
212 
 
скраћена процедура за добијање матичног броја предузећа,
541
 затим 2009. године, када 
су поједностављене пост-регистрационе процедуре (као што су регистрација за порезе и 
доприносе за социјално осигурање, пријављивање запослених и процес добијања 
општинске дозволе) и 2010. године када је извршена додатна консолидација процедура 
за оснивање предузећа и имплементиран једношалтерски систем.
542
  
Као додатни подстицај за развој приватног сектора и привлачење инвеститора, 
извршене су бројне реформе у пореском систему. Током 2012. је значајно скраћено 
трајање процедура за припрему и плаћање пореза путем поједностављења процедуре за 
обрачун и плаћање обавеза из зарада и пореза на потрошњу,
543
 а пореско оптерећење је 
значајно смањено путем смањења пореза на добит 2008. и 2009. године и 
континуираног смањења доприноса за социјално осигурање наредне три године. Поред 




Насупрот томе, у области издавања грађевинских дозвола реформе су довеле 
до продужења трајања овог процеса и формирања значајне баријере за гринфилд 
инвеститоре. У циљу усклађивања регулативе у области градње са најбољом праксом 
која се примењује у Европској унији, Министарство економије и Министарство 
туризма и заштите животне средине су увели знатно строжије захтеве за добијање 
дозволе за градњу, што је довело до „уског грла“ у одвијању административних 
процедура и повећања времена неопходог за добијање дозволе.
545
 Наредне године је 
дошло до имплементације новог Законом о градњи, који је значио смањење броја 
процедура за добијање дозвола, успостављање нових механизама одобравања 
грађевинских дозвола и увођење система одобравања дозвола заснованих на висини 
ризика (где нпр. изградњу објекта са процењеним ниским ризиком контролише 
општина). Иако су ова побољшања довела до имплементације виших стандарда градње, 
она нису довела до скраћења процедура за добијање дозвола већ до извесног 
продужења. Даља консолидација процедура у овој области 2011. године довела је до 




Оно што додатно нарушава слику пословног окружења у Црној гори јесте 
широко распрострањена корупција на свим нивоима власти, која је посебно изражена у 
случају приватизације државних фирми. Законодавни оквир који је усмерен на 
спречавање сукоба интереса и који се заснива на обелодањивању плата и имовине 
државних функционера није у потпуности имплементиран, а многи званичници 
одбијају да га се придржавају. Поред тога, постоји озбиљна забринутост у погледу 
независности и ефикасности правосуђа (имајући у виду уставне одредбе о саставу 
Судског савјета по којима се четири од девет чланова бирају од стране председника и 
скупштине, а не постоји одредба да ови чланови не могу бити политички ангажовани). 
Корупмпирани јавни службеници су повремено били процесуирани, а ефикасност 
полиције и тужилаштва у борби против корупције још увек није на високом нивоу. 



















Известан напредак у борби против корупције остварен је тек 2012. године, када је 
откривен и процесуиран велики број случајева корупције и злоупотребе положаја на 
највишим нивоима власти. Оно што, осим корупције, остаје као значајан проблем и 
ограничење за улазак у Европску унију је организовани криминал, посебно у виду 





Србија је почела транзицију касније од већине других бивших командних 
привреда (пре свега услед негативног дејства политичких фактора), али постепено 
хвата корак са њима. Ипак, кључне структурне реформе још увек чекају на 
имплементацију, нарочито у области инфраструктуре. Србија има значајне 
инфраструктурне потребе и током читавог посматраног периода суочавала се са 
великим изазовима реформи. Током 2008. године основан је Национални савет за 
инфраструктуру, како би се прецизно одредили приоритети реформи у дугом року, као 
што су ефикасно и независно регулисање у свим областима инфраструктуре, веће 
укључивање приватног сектора у развој инфраструктурних капацитета и оснивање 
јединственог независног тела, које координира и управља инфраструктурним 
пројектима и стратегијама. 
Напори државе учињени почетком посматраног периода, који су били 
усмерени на комерцијализацију предузећа у области телекомуникација, коначно су 
дали одређене резултате 2008. године, након чега је могла бити успостављена 
ефикаснија регулатива усмерена на подизање конкуренције и јачање деловања 
тржишних законитости у овој области. Исте године дошло је до раста конкуренције у 
области мобилне телефоније, а држава је припремила тендер за продају значајног 
власничког учешћа у „Телекому Србије“ тадашњем једином оператеру фиксне 
телефоније.
548
 До јачања конкуренције у области фиксне телефоније долази у  јануару 
2010. године, када је држава издала лиценцу за фиксну телефонију норвешком 
телекомуникационом оператеру „Теленор“, након чега је „Телеком Србије“ престао да 
држи монопол на том тржишту. Поред тога, нови Закон о електронским 
комуникацијама, који се примењује од  јуна исте године, има за циљ повећање 
конкуренције у сектору телекомуникација и хармонизацију законодавства у овој 
области са стандардима ЕУ.
549
 
Како је железничка инфраструктура била у веома лошем стању, влада је до 
2010. године уложила значајне износе средстава у велике пројекте унапређења 
железничке инфраструктуре уз помоћ међународних финансијских институција и 
билатералних донатора, а у априлу исте године уговорен је кредит од Русије за 
финансирање пројеката за реконструкцију и унапређење железница. Паралелно са тим, 
регулаторни оквир у железничком сектору је ојачан кроз споразум о обавезном 
пружању јавних услуга крајем 2009. године. Имајући у виду да постоји још доста 
простора за побољшање у овој области, влада је у јуну 2010. представила своју 
Стратегију развоја транспорта, која има за циљ унапређење инфраструктуре и 
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регулаторног оквира у свим областима саобраћаја.
 550
 Осим у поменутим областима, 
током 2010. и 2011. године дошло је до значајних унапређења и у области 
водоснабдевања, у смислу повећања улагања у унапређење инфраструктуре, јачања 
корпоративног управљања, повећања наплате потраживања, незнатне промене цена 




Поред инфаструктуре, једно од највећих ограничења пословног окружења у 
Србији је трајање административних процедура за покретање пословања. Влада је од 
средине 2009. године отпочела пројекат "гиљотине прописа", како би привукла стране 
инвеститоре и подстакла развој приватног сектора, а једна од првих мера у овој области 
је успостављање једношалтерског система за регистрацију предузећа, који је почео са 
радом у мају 2009. године.
552
 Након тога, током 2012. године овај процес је додатно 
скраћен путем укидања обавезе уплате минималног капитала до почетка рада 
привредног субјекта.
553
 У области регистрације власништва је такође дошло до 
извесних унапређења, најпре 2010. године, када је дошло до смањења лимита обављања 
процедуре регистрације имовине у катастру непокретности,
554
 а затим и 2011. када је 
уведен прекоредни упис.
555
 Са друге стране, због административног „уског грла“ на 
одељењу за грађевинарство у Београду, 2008. године дошло је до значајног повећања 
времена неопходног за добијање грађевинске дозволе.
556
 Након тога, време за добијање 
грађевинске дозволе је 2012. у извесној мери скраћено консолидацијом процедура 
(којом је укупан број процедура смањен са 20 на 18).
557
 
Политичка стабилност у земљи је почетком посматраног периода била значајно 
нарушена, пре свега услед нерешеног питања статуса Косова. Почетком 2008. године 
долази до једностраног проглашења независности Косова, што је значајно утицало на 
раст опрезности страних инвеститора, али и придруживање Европској унији, па је 
процес придруживања до 2011. године био блокиран, услед недовољне сарадње са 
самопроглашеним властима у Приштини. Тек 2012. године, Европска унија је Србији 
доделила статус кандидата, пошто је, по мишљењу Европске комисије, постигнут 
довољан напредак у постизању и примени споразума са Косовом.
558
 
Овакво стање на политичкој сцени значајно је утицало на либерализацију 
спољнотрговинских токова са Европском унијом. Након окончања рунде техничких 
преговора везаних за потписивање ССП у септембру 2007. године, споразум је коначно 
и потписан 2008. године, а Србија је већ током 2009. године почела унилатерално да 
имплементира трговински споразум са Европском унијом, док је имплементација од 
стране Европске уније била блокирана до краја године, због недовољне сарадње Србије 
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са Међународним кривичним трибуналом за бившу Југославију у Хагу.
559
 У децембру 
2009. године Европска унија је ипак имплементирала Прелазни трговински споразум 
(који Србија је претходно унилатерално имплементирала), чиме је омогућено 
постепено уклањање царина и увођење посебних квота на поједине производе.
560
 Поред 
тога, додатни допринос либерализацији спољнотрговинских токова дало је чланство у 
CEFTA-и крајем 2006. године, укидање привремене забране извоза пшенице и кукуруза 
(ради стабилизације стања на домаћем тржишту) 2008. године и напредовање ка 
чланству у СТО. 
С обзиром да су се приватизација и реструктурирање одвијали споро, на 
српском тржишту још увек егзистира велики број монопола, па је држава морала да 
ојача антимонополску регулативу и институционалне капацитете у овој области, како 
би повећала ефикасност тржишта добара и услуга. У том смислу, током 2007. године 
расте ефикасност примене антимонополских прописа и број стручног особља који су 
укључени у решавање овог проблема, што је довело до значајног повећања 
процесуирања предмета покушаја нарушавања конкуренције.
561
 Нови Закон о заштити 
конкуренције, који је усклађен са стандардима Европске уније, ступио је на снагу 
крајем 2009. године, а један од његових главних циљева је да се ојача ауторитет 
Комисије за заштиту конкуренције, дајући јој шира овлашћења за кажњавање предузећа 
која се не понашају у складу са законом. До даљег јачања конкуренције дошло је 2010. 
године, захваљујући новом Закону о контроли државне помоћи (који је усвојен 2009. 
године, а који је ступио на снагу од јануара 2010. године), по коме се укидају сви 
видови државне помоћи којима се нарушава конкуренција, осим у одређеним 
специјалним условима који су прецизирани у закону.
562
 
Поред тога, учињени су и одређени напори усмерени на јачање конкуренције у 
банкарском сектору. Снажан утицај на реформу банкарства и јачање конкуренције у 
банкарском сектору 2008. године остварен је путем раста финансијског посредовања, 
диверзификација финансијских производа који су у понуди на банкарском тржишту и 
јачање регулаторног оквира (у смислу увођења Међународних стандарда финансијског 
извештавања и других мера у складу са стандардима Европске уније). Иностране банке 
су поново почеле да отварају своје филијале у Србији, након одлуке Народне банке 
Србије - НБС да додели лиценце за рад банкама које испуњавају све неопходне 
услове.
563
 Наиме, у претходном периоду, НБС је одређено време отежавала улазак 
нових банака на тржиште, јер је, имајући у виду величину тржишта, број банака био 
релативно велики.  
Брза експанзија кредита пре почетка светске економске кризе, нарочито 
кредита домаћинствима, подстакла је „потрошачки бум“, који је узроковао раст 
потражње за робом из увоза и дефицита текућег биланса. Међутим, знатно већи 
проблем од значајног раста дефицита представља све веће разилажење између 
монетарне и фискалне политике од 2007. године. НБС је остала доследна својој 
рестриктивној монетарној политици (повећавајући референтну каматну стопу током 
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2007. и 2008. године), док је јавна потрошња расла услед испуњавања обећања о расту 
пензија, социјалних давања и плата у јавном сектору током председничких и 
парламентарних избора одржаних 2008. године. Поред тога, додатни инфлаторни 
притисци долазили су са светског тржишта које је било уздрмано деловањем кризе, што 




Током 2009. године долази до значајног успоравања раста кредита, а динар је 
оштро депресирао крајем 2008. и почетком 2009. године, па је НБС (која је 
примењивала контролисано управљани режим девизног курса) морала да интервенише 
на девизном тржишту. Како би стабилизовала привреду након снажног дејства светске 
економске кризе и координирала мере монетарне и фискалне политике, влада је била 
принуђена да макроекономску политику дефинише на бази консултација са ММФ-ом, 
након одобравања тзв. „пруденционог stand-by аранжмана“ у јануару 2009. године. 
Касније је уговорен нови проширени аранжман, који је подразумевао знатно већу суму 
помоћи, која би била на располагању Србији у периоду више од две године. Да би 
могла да користи средства новог аранжмана, влада је морала да испуни услове ММФ-а 
за повлачење ових средстава, а који се односе на смањење јавне потрошње у 2010. 
години и спровођење реформи у здравству, образовању и пензионом систему.
565
 
Успоравање привредног раста након ескалације светске економске кризе, 
утицало је на одлуку владе да у фебруару 2009. издвоји значајна средства за 
стимулисање раста производње и извоза, за побољшање ликвидности у привреди и 
повећања куповне моћи становништва. НБС је са своје стране додатно подржала јачање 
ликвидности привреде укидањем држања обавезне резерве за ино-кредитне линије и 
постепеним смањивањем референтне каматне стопе. С обзиром да се стање у привреди 
у извесној мери стабилизовало, а влада испунила циљеве ММФ-а дефинисане за 2010. 
годину, Србији је била јој доступна пета транша помоћи намењена макроекономској 
стабилизацији.  
Поновна кредитна експанзија, узрокована смањењем референтне каматне 
стопе, иазвала је јачање инфлаторних притисака. Да би ограничила раст кредита, а тиме 
и инфлаторне притиске, НБС се током 2010. вратила рестриктивној монетарној 
политици, повећавши референтну каматну стопу у неколико наврата и интервенишући 
на девизном тржишту ради стабилизације курса.
566
 Са друге стране, као сидро за 
вођење фискалне политике коришћене су препоруке ММФ-а, односно услови за 
коришћење средстава из stand-by аранжмана. Пошто је претходни аранжман истекао у 
априлу 2011. године ММФ је одобрио нови „пруденциони“ аранжман у септембру исте 
године, а услов за његово коришћење било је смањење јавне потрошње, узроковане 
превасходно применом новог Закона о децентрализацији, који предвиђа велике 
трансфере централне владе локалним јединицама самоуправе.
567
 
Паралелно са тим, НБС је 2011. године смањила референтну каматну стопу и 
интервенисала на девизном тржишту ради усклађивања девизног курса, што је 
резултирало у смањењу инфлације наредне године. Међутим, стопа инфлације је и 
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даље била изнад таргетираног опсега 4 ± 1,5%, због значајних инфлаторних притисака, 
узрокованих растом цена пољопривредних производа, неких административно 
одређених цена и ПДВ-а. Поред тога, поново је дошло до апресијације динара и поред 
бројних интервенција централне банке на девизном тржишту. Схвативши да се 
монетарна политика показала као недовољно ефикасна, влада се усредсредила на 
достизање таргета буџетског дефицита дефинисаног од стране ММФ-а, чиме би 
створила услове за коришћење новог stand-by аранжмана. Како у томе није успела, 
јавни дуг је прешао законску границу од 45% БДП-а,
568
 што је значајно угрозило 
макроекономску стабилност у земљи. 
Овакво стање у привреди, нарочито растућа незапосленост и пад животног 
стандарда становништва утицали су на јачање притисака опозиције, и превремено 
расписивање  парламентарних и председничких избора у Србији 2012. године. 
Демократска влада која је до тада била на власти је настојала да усклади правни и 
регулаторни оквир са стандардима Европске уније, усвојивши низ дуго очекиваних
 
закона неопходних за интеграцију земље у Европску унију, укључујући и нови Закон о 
јавним набавкама, који је од кључног значаја за борбу против корупције. Ипак, током 
посматраног периода није постојала довољна политичка одлучност да се спроведу 
новоусвојене мере и закони, смањи прекомеран јавни сектор и интензивира борба 
против корупције. Треба истаћи  и то да је поменута демократска влада учинила доста 
на поновном успостављању добросуседских односа са земљама бивше Југославије, који 
су били сведени на технички ниво након ратних сукоба у претходној деценији. То је 
значајно утицало на политичку стабилност у земљи, али и у региону. Оно што је 
обележило крај посматраног периода су парламентарни и председнички избори, 
одржани у мају 2012. године, који су дубоко променили политичку сцену у Србији, с 
обзиром да је дугогодишња опозициона странка дошла на власт. Ипак, нова влада је 
истакла европске интеграције као свој кључни спољнополитички циљ и самим тим 
наставила са испуњавањем услова за чланство.
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2.3.2. Ефекти спроведених реформи пословног окружења земаља Западног 
Балкана 
С обзиром на различите унутрашње и спољне факторе који су утицали на 
спровођење реформи у посматраном периоду (а који се углавном односе на наслеђе из 
претходног периода), ефикасност реформских процеса и њихови резултати у земљама 
Западног Балкана се умногоме разликују. 
Албанија 
Албанија је у периоду од 2006. до 2012. године интензивирала напоре на 
унапређењу појединих аспеката пословног окружења, којима у претходном периоду 
није посветила довољну пажњу. На основу података о приватизацији и 
реструктурирању у Табели 32, може се закључити да је приватизација малих предузећа 
готово окончана (4,00), док је велика приватизација спроведена у нешто мањем обиму 
(3,00), али је значајно напредовала током 2008. и 2009. године приватизацијом кључних 
државних предузећа, па је транзициони индикатор повећан са 3,00 на 3,67 у датом 
периоду. Најмање је учињено на пољу реструктурирања предузећа (2,33), јер држава 
још увек субвенционише дугогодишње губиташе, како би омогућила њихов опстанак у 
условима у којима продајне цене не одражавају трошкове производње. 
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Ефикасност тржишта добара и услуга је у великој мери повећана још пре 
почетка посматраног периода. Наиме, тежећи чланству у Европској унији, Албанија је 
спровела све неопходне мере либерализације цена и трговинског и девизног режима 
(4,33). У области политике конкуренције ситуација је знатно лошија (2,00), али је током 
2011. године индикатор у овој области повећан на 2,33, захваљујући ефикаснијој 
примени Закона о конкуренцији. 
Табела 32 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Албанији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,00 3,00 3,33 3,67 3,67 3,67 3,67 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 









1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 - - 




- - - - - 2,00 2,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,81 -0,66 -0,55 -0,49 -0,49 -0,65 -0,72 
Ефикасност владе
2
 -0,46 -0,38 -0,35 -0,24 -0,27 -0,20 -0,28 
Политичка стабилност
2
 -0,49 -0,20 -0,03 -0,05 -0,19 -0,29 -0,16 
Квалитет регулативе
2
 -0,09 0,07 0,15 0,25 0,23 0,24 0,17 
Владавина права
2
 -0,73 -0,70 -0,64 -0,53 -0,44 -0,49 -0,57 
Време за покретање пословања
3 
39,00 36,00 9,00 6,00 6,00 5,50 4,50 
Време за грађевинске дозволе
3







Време за регистрацију власништва
3
 42,00 42,00 42,00 42,00 42,00 33,00 33,00 
Време за плаћање пореза
3
 364,00 364,00 368,00 368,00 360,00 371,00 357,00 
Укупна пореска стопа
3
 56,50 45,90 46,20 37,00 33,10 31,50 32,00 
Инфлација
4
 2,37 2,94 3,36 2,27 3,55 3,43 2,02 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -5,64 -10,37 -15,19 -14,05 -11,51 -12,20 -10,47 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 56,08 53,43 54,70 59,45 58,53 59,42 61,38 
Телекомуникације
1
 3,00 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Железнице
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Електроснабдевање
1
 2,67 2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 3,00 
Путеви
1
 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 1,67 1,67 1,67 1,67 2,00 2,33 2,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Иако је банкарски сектор почетком посматраног периода био још увек у раној 
фази развоја (2,67), током посматраног периода је ипак задржао задовољавајући ниво 
ликвидности, солвентности и профитабилности. Током 2008. године долази до 
повећања транспарентности у функционисању банкарског система и значајног 
унапређења банкарске контроле и супервизије, нарочито иностраних банака, што је 
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узроковало пораст индикатора у овој области на 3,00.
 
 Од 2011. године овај индикатор 
је смањен на 2,67, услед промене методологије EBRD. Са друге стране, тржиште 
небанкарских финансијских институција у овој земљи је недовољно развијено и још 
увек је у повоју, на шта указује изузетно низак индикатор од 1,67. Након 
рашчлањавања овог јединственог индикатора у 2011. години, може се закључити да је 
најразвијенија област осигурања и осталих финансијских услуга (2,00), затим тржиште 
капитала (1,67), а најнеразвијенија област су приватни фондови, где је остварен 
најнижи могући индикатор од 1,00, то указује да овај вид институционалних 
инвеститора још увек није „заживео“ у овој земљи. 
Квалитет јавне власти још увек није на задовољавајућем нивоу, нарочито у 
области контроле корупције и владавине права. Индикатор контроле корупције је био 
изузетно висок и негативан на почетку посматраног периода, али се постепено 
смањивао приближавањем избора 2009. године, како је опозиција откривала бројне 
случајеве корупције на највишим нивоима власти. Међутим, након избора откривени 
случајеви корупције су заташкани, а процеси против актера ових коруптивних радњи 
обустављени, чиме је дошло до раста негативности овог индикатора, указујући на то да 
се у овој области ситуација враћа на стање са почетка периода. Готово исто кретање 
имао је и индикатор владавине права, само што су забележене нешто мање варијације 
него у случају претходног показатеља. Што се тиче показатеља у области ефикасности 
владе и политичке стабилности, они су такође негативни, али нису забележили толико 
високе вредности као претходна два индикатора. И један и други индикатор су 
забележили значајне осцилације уочи спорних избора и непосредно након њих. 
Најбоље вредности у овој области забележио је индикатор квалитета регулативе, који је 
од 2007. године позитиван и током периода је забележио значајан раст услед све већег 
усклађивања регулативе са праксом Европске уније. Ипак, овај индикатор је забележио 
известан пад 2012. године, с обзиром да је због блокирања рада парламента до 2011. 
године дошло до прекида у континуитету унапређења регулативе. 
У области реформе аднинистративних процедура за покретање пословања 
резултати су разнолики. За разлику од области оснивања предузећа где је остварен 
значајан напредак смањивањем трајања овог процеса за 34,5 дана и области 
регистрације власништва, где је време потребно за обављање неопходних процедура 
2011. године смањено за 9 дана, ситуација у области издавања грађевинских дозвола је 
знатно погоршана од 2011. године, јер се државно тело надлежно за издавање дозволе 
од 2009. године није састајало, па не постоји устаљена пракса обављања ове процедуре. 
То је свакако најлошија ситуација од било ког временског трајања овог процеса, јер 
значи изузетно висок степен неизвесности за потенцијале гринфилд инвеститоре, па је 
и сама Светска банка у свом извештају „Doing business“ рангирала ову земљу као 
последњу у овој области. 
Порески систем у Албанији је значајно реформисан у посматраном периоду, 
пре свега у домену смањења пореског оптерећења. И док је време трајања процедура за 
припрему документације и плаћање пореза скраћено за тек 7 сати, пореско оптерећење 
је смањено за 24,5% у посматраном периоду. Овим потезом је албанска влада желела да 
привуче већи број инвеститора, надомештајући значајне слабости појединих аспеката 
пословног окружења. 
Макроекономско окружење у овој земљи је релативно стабилно, мада значајан 
јавни дуг врши притисак на одржавање макроекономске стабилности. Централна банка 
је успела да одржи ценовну и валутну стабилност у посматраном периоду, бележивши 
просечне стопе раста у тргетираним оквирима 2-4%. Иако је остварила значајан степен 
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интеграције у светске трговинске токове Албанија је током читавог посматраног 
периода бележила дефицит текућег биланса. При том треба имати у виду да значајан 
део прилива ова земља остварује од туризма и међународних дознака, што је значајно 
ублажило утицај неравнотеже у трговинском билансу.  Услед дејства светске економске 
кризе током 2008. долази до знатно бржег раста увоза од извоза, што је условило пораст 
дефицита текућег рачуна. Након 2009. године забележено је извесно смањење дефицита 
текућег биланса, услед постепеног опоравка на светском тржишту и постепеног 
враћања прилива међународних дознака на преткризни ниво. Стање у јавним 
финансијама временом постаје алармантно, с обзиром да је током читавог посматраног 
периода износио преко 50% БДП-а. До избијања светске економске кризе, ово учешће 
је било нешто ниже, због рестриктивних мера фискалне политике, али се након 
ескалације светске економске кризе кретао близу границе дефинисане Мастрихтским 
критеријумима, да би 2012. пробила ту границу од 60% БДП-а, пре свега услед 
субвенционисања дугогодишњих државних губиташа и смањења пореског оптерећења 
ради подстицања привредног раста након кризе. 
Развијеност физичке инфраструктуре представља значајно ограничење за ову 
привреду, нарочито област водоснабдевања, где је почетком посматраног периода 
остварен најнижи индикатор од 1,67, али је услед бројних побољшања током 2010. и 
2011. године овај индикатор повећан на 2,33. У области железничког саобраћаја 
почетком посматаног периода стање је било нешто боље, с обзиром да је забележен 
индикатор 2,00, али је то стање остало непромењено током читавог периода. Исти 
индикатор је забележен на почетку посматраног периода и у области путне мреже. 
Међутим, спроведене су значајне реформе 2009. и 2011. године, након чега је 
транзициони индикатор повећан на 2,67. У области електроснабдевања, остварени 
индикатор од 2,67 са почетка периода је 2009. повећан на 3,00, захваљујући пре свега 
комерцијализацији, приватизацији и стварања конкурентских тржишних структура у 
овој области. Најбољи транзициони индикатор на почетку посматраног периода  (3,00) 
остварен је у области телекомуникација. Индикатор у овој области је повећан на 3,33 
током 2007. године, услед приватизације државне компаније са доминантним 
положајем у области фиксне телефоније и унапређења регулативе у овом сектору. 
Босна и Херцеговина 
У Табели 33 је дат преглед показатеља пословног окружења у Босни и 
Херцеговини из којих се може стећи увид у ефекте реформи пословног окружења спроведених 
у периоду 2006. до 2012. године. Презентирани показатељи указују на то да Босна и 
Херцеговина значајно заостаје у спровођењу приватизације и реструктурирања. Мала 
приватизација такође још увек није окончана (3,00), док је  у области велике 
приватизације индикатор на почетку периода био нешто нижи (2,67), али је дошло до 
извесног напретка 2007. године приватизацијом великих државних компанија у 
Републици Српској, па је дати индикатор повећан на 3,00. Узимајући у обзир вредности 
претходна два индикатора и чињеницу да Босна и Херцеговина, због специфичног 
државног уређења, има још увек значајно учешће у привреди, не чуди чињеница да ова 
земља није далеко одмакла у спровођењу реструктурирања предузећа (2,00). 
Уопштено посматрано, спољна трговина је либерализована, са ниским и 
униформним царинама и без значајне интервенције државе, нарочито након 
потписивања ССП са Европском унијом 2008. године, када је индикатор повећан са 
3,67 на 4,00. Босна и Херцеговина још није остварила довољан степен либерализације 
цена (4,00), јер још увек постоје одређене категорије добара којима се цене 
административно одређују, али ни одговарајући ниво конкуренције (1,67), с обзиром да 
на  тржишту још увек егзистира велики број државних монопола. Ипак, у овој области 
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дошло је до значајног напретка у посматраном периоду, најпре 2007. године, када је 
услед повећања ефикасности „Конкурентског вијећа Босне и Херцеговине“ индикатор 
порастао на 2,00, а затим и 2010. године, када је захваљујући изменама Закона о 
конкуренцији, индикатор додатно повећан на 2,33. 
Табела 33 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Босни и 
Херцеговини 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 2,67 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Мала приватизација
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Реструктурирање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 3,67 3,67 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Политика конкуренције
1
 1,67 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 









1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 - - 




- - - - - 2,33 2,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Контрола корупције
2 
-0,29 -0,38 -0,36 -0,37 -0,32 -0,31 -0,30 
Ефикасност владе
2
 -0,60 -0,81 -0,59 -0,70 -0,73 -0,76 -0,47 
Политичка стабилност
2
 -0,42 -0,60 -0,51 -0,65 -0,70 -0,84 -0,54 
Квалитет регулативе
2
 -0,42 -0,26 -0,16 -0,10 -0,10 -0,04 -0,06 
Владавина права
2
 -0,50 -0,48 -0,41 -0,36 -0,37 -0,35 -0,23 
Време за покретање пословања
3 
63,00 63,00 69,00 69,00 64,00 40,00 37,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 467,00 466,00 298,00 253,00 253,00 179,00 179,00 
Време за регистрацију власништва
3
 331,00 331,00 128,00 84,00 33,00 33,00 25,00 
Време за плаћање пореза
3
 368,00 368,00 428,00 422,00 422,00 422,00 407,00 
Укупна пореска стопа
3
 42,70 42,80 42,80 25,90 22,20 23,70 23,70 
Инфлација
4
 6,13 1,50 7,43 -0,38 2,12 3,68 2,05 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -7.87 -9.08 -14.16 -6.58 -5.55 -9.51 -9.67 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 21.17 18.64 31.00 35.94 39.31 40.44 44.27 
Телекомуникације
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Железнице
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,33 3,33 3,33 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 2,33 2,33 2,33 
Путеви
1
 2,33 2,67 2,67 2,67 2,67 3,00 3,00 
Водоснабдевање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Банкарски систем у овој земљи је адекватно капитализован и ликвидан, али још 
увек постоји доста места за побољшање, што указује индикатор од 2,67 на почетку 
посматраног периода. Након унапређења контроле и супервизије банака и побољшања 
пословања банкарског сектора 2008. године долази до повећања индикатора у овој 
области на 3,00. Сектор небанкарских финансијсних институција није довољно 
развијен, па је индикатор у овој области био изузетно низак (1,67) до 2010. године. 
Након измене методологије EBRD 2011. године, рашчлањивањем индикатора у области 
небанкарских финансијских институција може се закључити да је најразвијенија област 
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осигурања и осталих финансијских услуга (2,33), а индикатор од 1,67 за област 
тржишта капитала и приватне фондове указује на нешто нижи степен развијености 
ових сегмената финансијског тржишта. При том, треба имати у виду да је у области 
приватних фондова индикатор 2011. године, повећан услед експанзије активности ових 
институција. 
Због специфичне политичке ситуације и уређења ове државе, индикатори 
квалитета јавне власти су на нешто нижем нивоу, односно негативни су у свим 
областима током читавог посматраног периода. Области са најлошијим забележеним 
индикаторима су ефикасност владе и политичка стабилност, који имају исте варијације 
током времена, узроковане бројним политичким трзавицама у датом периоду. У домену 
борбе против корупције индикатор је нешто нижи и не бележи значајне варијације, с 
обзиром на недовољне и неефикасне реформе у овој области. Сегменти квалитета јавне 
власти који су забележили значајно побољшање током посматраног периода су 
квалитет регулативе и владавина права. 
Реформе административних процедура за покретање пословања су резултирале 
у значајном поједностављењу свих посматраних процеса. Оснивање предузећа је 
скраћено за 26 дана, добијање грађевинске дозволе је скраћено за 288 дана, док је 
регистрација власништва скраћена за чак 306 дана. Поменуте реформе су извршене с 
намером да се повећа учешће приватног сектора у привреди. 
Са друге стране, реформе пореског система су се одвијале у различитом 
правцу, с тим што је трајање административних процедура у овој области продужено, 
док је пореско оптерећење значајно смањено. Трајање процедура за припрему и 
плаћање пореза је повећано за 39 сати, док је пореско оптерећење забележило благе 
осцилације у посматраном периоду, али је уопштено посматрано дошло до његовог 
смањења за 19%. 
У области макроекономске стабилизације резултати су такође били разнолики. 
Стопа инфлације је значајно варирала до 2010. године, када је након инфлације од чак 
7,43% у претходној години, забележена дефлација од 0,38%. Након тога, долази до 
ценовне стабилизације у земљи, са стопама инфлације од 2-4%, пре свега захваљујући 
ефикасно успостављеном валутном одбору. Дефицит текућег биланса је континуирано 
растао до 2008. године, да би стабилизацијом токова на светском тржишту од 2009. 
године, дошло до смањења дефицита, који затим током 2011. и 2012. године бележи 
благи раст услед пада прилива међународних дознака, као значајног извора покривања 
дефицита. Са друге стране, јавни дуг који је до 2008. године био на релативно ниском 
нивоу, са избијањем светске економске кризе почиње драматично да расте и поред 
спроведених мера фискалне консолидације, достигавши вредност од 44,27% БДП-а 
2012. године. 
У области инфраструктуре није дошло до значајних промена. Индикатори у 
домену телекомуникација (2,33) и водоснабдевања (2,00) су остали непромењени током 
читавог разматраног периода, у области железница дошло је до побољшања 2011. када 
је индикатор повећан са 3,00 на 3,33, у области путева индикатор је повећан у два 
наврата - 2007. са 2,33 на 2,67 и 2011. на 3,00, док је у сектору електроснабдевања 
дошло до погоршања ситуације услед извесног затварања тржишта електричне 
енергије, па је индикатор опао са 3,00 на 2,33. 
Хрватска 
У Табели 34 је приказано кретање посматраних индикатора у Хрватској у 
периоду од 2006. до 2012. године. Велика приватизација се у посматраном периоду 
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одвијала јако споро и уз бројна ограничења, па у овој области није дошло до 
озбиљнијих помака у разматраном периоду (3,33). Што се тиче мале приватизације, 
ситуација је знатно боља, с обзиром да је она у потпуности окончана (4,33). Држава још 
увек субвенционише велики број дугогодишњих губиташа, нарочито у области 
железничког саобраћаја и бродоградње, па реструктурирање предузећа још увек није на 
задовољавајућем нивоу (3,00). Известан напреак је учињен тек након потписивања 
споразума о приступању Европској унији 2011. године, када је Хрватска формулисала 
сет мера за реструктурирање предузећа како би испунила постављене захтеве у тој 
области, па је индикатор реструктурирања предузећа повећан на 3,33. 
Табела 34 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Хрватској 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Мала приватизација
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Реструктурирање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,33 3,33 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,33 2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 3,00 









3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 - - 




- - - - - 3,00 3,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 3,00 3,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 2,33 2,33 
Контрола корупције
2 
0,09 0,08 -0,04 -0,10 -0,03 0,01 -0,04 
Ефикасност владе
2
 0,56 0,47 0,57 0,61 0,63 0,56 0,70 
Политичка стабилност
2
 0,54 0,59 0,55 0,59 0,58 0,60 0,58 
Квалитет регулативе
2
 0,38 0,46 0,49 0,55 0,55 0,52 0,44 
Владавина права
2
 -0,05 0,04 0,08 0,14 0,17 0,18 0,21 
Време за покретање пословања
3 
25,00 21,50 21,50 21,50 8,50 8,00 8,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 390,00 390,00 411,00 421,00 317,00 317,00 317,00 
Време за регистрацију власништва
3
 399,00 174,00 174,00 103,50 103,50 102,50 102,50 
Време за плаћање пореза
3
 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 196,00 
Укупна пореска стопа
3
 21,40 21,40 21,40 21,40 22,10 21,90 21,80 
Инфлација
4
 3,21 2,87 6,07 2,38 1,05 2,26 3,43 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -6,68 -7,26 -8,96 -5,12 -1,06 -0,99 0,08 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 35,40 32,85 29,30 35,82 42,62 47,24 53,69 
Телекомуникације
1
 3,67 3,67 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Железнице
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Путеви
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,33 
Водоснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Хрватска је либерализовала већину цена (4,00), а само су још цене нафтних 
деривата и природног гаса административно одређене, и поред настојања државе да 
либерализује цене ових производа, из разлога што се цена енергије за домаћинства 
сматра социјалним питањем. Либерализација трговинског и девизног режима је у 
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потпуности извршена (4,33), с обзиром да су потписивањем трговинског споразума са 
Европском унијом укинута сва квантитативна спољнотрговинска ограничења која су до 
тад постојала. Поред тога, либерализацији трговине у великој мери допринело је и 
чланство у СТО од 2000. године. У области заштите конкуренције ситуација је знатно 
лошија (2,33), али је у посматраном периоду дошло до значајних побољшања. Најпре је 
2007. године дошло до повећања индикатора на 2,67, услед јачања регулаторних тела у 
области конкуренције и смањења баријера за улазак на тржиште, да би након тога, 
2009. године овај индикатор додатно повећан на 3,00 захваљујући унапређењу и 
ефикаснијој примени Закона о заштити конкуренције. 
Банкарски сектор Хрватске је здрав и ликвидан, али још увек постоји доста 
простора за побољшање. До 2011. године индикатор у овој области је износио 3,00, да 
би након тога овај индикатор, и поред пооштравања критеријума за његово 
обрачунавање порастао на 3,33, захваљујући централној банци која је ефикасним 
мерама успела да одржи стабилност банкарског система након светске економске 
кризе. Развој сектора небанкарских финансијских институција је до 2011. године 
пратио ниво развоја банкарског сектора. Након тога, рашчлањивањем овог индикатора 
на три засебна може се закључити да су сегменти осигурања и тржишта капитала са 
оценом 3,00 знатно развијенији од приватних фондова где је забележен индикатор од 
2,33. 
Квалитет јавне власти у Хрватској је на задовољавајућем нивоу. Област у којој 
су забележене највеће вредности идикатора је ефикасност владе, где је, уз мање 
осцилације, бележен постепени напредак у посматраном периоду. Следећи је 
индикатор политичке стабилности, који је забележио високе позитивне вредности са 
мањим варијацијама. Индикатор квалитета регулативе бележи раст до 2009. године, са 
напретком у евроинтеграцијама. Међутим, након стагнације 2010. године, долази до 
постепеног пада вредности овог индикатора, с обзиром да је нова влада усвојила бројне 
измене постојеће регулативе, што је као пратећу последицу имало повећање 
неизвесности. Једини индикатор који се током читавог периода повећавао и који је 
забелележио највећи раст је владавина права, као резултат мониторинга напретка у 
повећању независности и ефикасности судства од стране Европске уније. На крају, 
индикатор који је забележио најниже вредности је онај који се односи на контролу 
корупције. Овај индикатор је до избора 2011. године континуирано опадао због 
откривања бројних корупцијских скандала који су били један од узрока расписивања 
избора. Након одржаних избора овај индикатор је у извесној мери смањен због 
неефикасног процесуирања откривених случајева. 
Хрватска се током читавог периода борила са бирократским препрекама за 
прилив страних инвестиција. Озбиљније реформе у овој области започете су крајем 
2006. године под називом „Хитрорез“, који је имао за циљ поједностављење процедура 
за покретање и вођење пословања. Време за оснивање предузећа је у посматраном 
периоду скраћено за 17 дана или за око 3 пута, време за добијање грађевинских дозвола 
за 73 дана, а за регистрацију власништва за 296,5 дана или скоро 4 пута. 
Порески систем је реформисан само у домену висине пореског оптерећења, док 
је време за припрему и плаћање пореза остало непромењено током читавог посматраног 
периода. Ипак, ни пореско оптерећење није забележило значајне варијације и у 
посматраном периоду је повећано за тек 0,4%. То је резултат чињенице да је пореско 
оптерећење било значајно смањено у претходном периоду, па није било много простора 
за смањење.  
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Хрватска Народна банка је ефикасном монетарном политиком успела да одржи 
инфлацију на ниском нивоу 1-4%. Једино је услед деловања светске економске кризе 
дошло до извесног повећања стопе инфлације. Дефицит текућег рачуна је до 2008. 
године постепено растао, да би снажан прилив СДИ током 2008. године успорио раст 
дефицита текућег биланса, који би у њиховом одсуству био знатно већи. Након тога, 
дефицит је смањиван растом извоза, услед све веће извозне оријентисаности привреде, 
па је 2012. године Хрватска успела да оствари суфицит текућег биланса. За разлику од 
претходна два аспекта макроекономске стабилности, стање у јавним финансијама је 
знатно лошије. Наиме, јавни дуг је континуирано опадао до 2008. године, што је 
резултат смањења дефицита буџета, да би након тога почео да бележи континуирани 
раст до краја посматраног периода услед недовољно ефикасних мера штедње, 
достигавши вредност од 53,69% БДП-а 2012. године. 
Најразвијенији сегмент инфраструктуре су телекомуникације где је забележен 
највећи почетни индикатор од 3,67, који је затим повећан 2008. године услед повећања 
конкуренције смањења цена телекомуникационих услуга и диверзификације понуде 
телекомуникационих услуга. Затим следе сегмент водоснабдевања са индикатором од 
3,33, путна инфраструктура, где је индикатор повећан 2012. са 3,00 на 3,33 захваљујући 
унапређењу праксе јавних набавки и увођењу аутоматске наплате путарине, 
електроснабдевања са индикатором 3,00 и железнице, као најнеразвијенији сегмент у 
коме је забележен индикатор од 2,67. 
Македонија 
Табела 35 даје приказ кретања показатеља пословног окружења у Македонији у 
анализираном периоду. Из приказаних података се може уочити да у домену велике 
приватизације остаје још доста државних предузећа која треба приватизовати (3,33), 
док је приватизација малих и средњих предузећа готово окончана (4,00). С обзиром на 
овакво стање у реалном сектору економије, до побољшања корпоративног управљања у 
македонским предузећима још увек није дошло у правој мери, па индикатор у том 
сегменту износи 2,67. 
Темељи конкурентне тржишне привреде - либерализација цена и трговине и 
девизног режима, су успешно имплементирани (4,33), нарочито након приступања 
СТО, CEFTA-и и либерализације трговине са Европском унијом. Оно што још увек 
захтева значајне напоре ка приближавању стандардима развијених тржишних привреда 
у овом кластеру детерминанти је политика конкуренције (2,00). Реформе спроведене 
2007. и 2011. године довеле су до повећања индикатора у овој области на 2,67, што 
представља значајан напредак, али пред Македонијом остаје дуг пут упостављања 
правила заштите конкуренције, имајући у виду да значајан проблем у имплементацији 
антимонополске политике остаје финансијска независност Комисије за заштиту 
конкуренције, јер спречавање монопола и картела од стране комисије која зависи од 
Министарства финансија свакако је неефикасно, с обзиром да је учешће јавног сектора 
у привреди још увек значајно.
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Реформа регулаторног и законског оквира у области финансијског сектора 
довела је до значајних побољшања у његовом уређењу и функционисању. Измена 
Закона о банкама и његова ефикасна примена довела је до повећања индикатора у 
области реформе банкарства 2008. године са 2,67 на 3,00. Након измене методологије 
обрачуна овог индикатора, од 2011. он је враћен на претходни ниво, што указује на 
потребу даљег усавршавања институционалног окружења у коме послују банке. Развој 





сектора небанкарских финансијских институција у извесној мери заостаје за развојем 
банкарског сектора (2,33). Услед реформи пензионог система 2009. године, које су 
покренуле развој пензионог осигурања у овој земљи, дошло је до повећања овог 
индикатора на 2,67. Након рашчлањивања овог индикатора 2011. године, може се 
закључити да је најразвијенији сегмент у овој области осигурање и остале финансијске 
услуге (2,33), затим следи тржиште капитала које је тек у повоју (1,67) и, на крају, 
приватни фондови (1,00). 
Табела 35 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Македонији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,33 2,33 2,33 2,33 2,67 2,67 









2,33 2,33 2,33 2,67 2,67 - - 




- - - - - 2,33 2,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,37 -0,35 -0,17 -0,10 -0,06 -0,04 0,02 
Ефикасност владе
2
 -0,10 -0,20 -0,02 -0,09 -0,15 -0,11 -0,07 
Политичка стабилност
2
 -0,74 -0,43 -0,30 -0,29 -0,49 -0,58 -0,44 
Квалитет регулативе
2
 -0,02 0,12 0,22 0,26 0,28 0,33 0,35 
Владавина права
2
 -0,56 -0,46 -0,37 -0,27 -0,29 -0,26 -0,24 
Време за покретање пословања
3 
18,00 15,00 9,00 4,00 3,00 3,00 2,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 252,00 193,00 193,00 141,00 141,00 104,00 105,00 
Време за регистрацију власништва
3
 100,00 100,00 68,00 58,00 58,00 43,00 43,00 
Време за плаћање пореза
3
 192,00 192,00 150,00 150,00 119,00 119,00 119,00 
Укупна пореска стопа
3
 20,30 20,30 17,40 14,60 8,30 8,40 8,20 
Инфлација
4
 3,21 2,26 8,36 -0,81 1,51 3,90 3,31 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -0.46 -7.06 -12.83 -6.82 -2.03 -3.00 -3.89 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 32.93 23.98 20.64 23.83 24.24 27.95 33.99 
Телекомуникације
1
 3,00 3,33 3,33 3,67 3,67 3,67 3,67 
Железнице
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,67 2,67 2,67 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
У области квалитета јавне власти једини индикатор који је забележио 
позитивне вредности је индикатор квалитета регулативе, што је резултат 
континуираног усклађивања законодавног оквира са регулативом Европске уније, као 
део напора усмерених на приступање Европској унији. Међутим, како су индикатори 
ефикасности владе, контроле корупције и владавине права током читавог периода били 
негативни и бележили значајне осцилације, може се закључити да примена усвојене и 
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унапређене регулативе још увек није на задовољавајућем нивоу, што је успорило ток 
реформи у овој земљи. Поред тога, бројна политичка превирања, о чему сведоче 
значајна варирања индикатора политичке стабилности, негативно су утицала на 
доношење и имплементацију неопходних реформских мера. 
Највећи помак у унапређењу пословног окружења остварен је у области 
поједностављења административних процедура за покретање пословања. Оснивање 
предузећа је скраћивано у више наврата током посматраног периода, а коначни биланс 
реформи је скраћење ових процедура за 16 дана или чак 9 пута. Слично томе, дошло је 
до значајних побољшања и у области издавања грађевинских дозвола, где је трајање 
процедура скраћено за 147 дана или 2,4 пута, и области регистрације власништва, у 
којој је трајање неопходних процедура скраћено за 57 дана или 2,33 пута. 
Реформа пореског система се интензивније одвијала на колосеку смањења 
пореског оптерећења, него у домену поједностављења процедура за припрему и 
плаћање пореза. Ова процедура је у посматраном периоду скраћена за 73 сати, док је 
пореско оптерећење бројним реформама у периоду од 2008. до 2012. године смањено за 
12,1% односно чак 2,5 пута. Ниско пореско оптерећење представља једну од кључних 
компаративних предности Македоније у привлачењу страних инвеститора. 
Макроекономско окружење је било релативно стабилно током читавог 
посматраног периода. Централна банка је захваљујући ефикасним мерама монетарне 
политике и усредсређености на везивање денара за евро успела да одржи инфлацију на 
ниском нивоу. Једино је, као и у осталим посматраним земљама, током кризе 2008. 
године инфлација значајније порасла, али је већ наредне године Македонија 
забележила дефлацију од 0,81%. Након тога, раст цена до краја посматраног периода 
није прелазио ниво од 4%. Стање у текућем билансу је такође било стабилно. Дефицит 
текућег биланса који је био релативно низак 2006. године, од 2007. године почиње да 
расте услед бржег раста увоза од извоза, раста домаће тражње, високих трошкова увоза 
енергије и оштрог пада међународних дознака.
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 Стабилизацијом стања на светском 
тржишту, дефицит текућег биланса је значајно смањен, па је он 2012. године износио 
3,89% БДП-а. Јавни дуг је током читавог посматраног периода био далеко испод 
Мастрихтских критеријума, захваљујући, пре свега, ограничавању раста јавних 
расхода, а на крају периода он достиже вредност од 33,99% БДП-а. 
На почетку посматраног периода најразвијенији сектори инфраструктуре су 
били електроснабдевање и телекомуникације (3,00). Али, док је у области 
електроснабдевања стање остало непромењено током читавог посматраног периода, у 
сектору телекомуникација дошло је до значајних реформи, пре свега у смислу повећања 
конкуренције, најпре 2007. када је индикатор повећан на 3,33 и 2009. када је индикатор 
додатно повећан на 3,67. Слична ситуација је и у области путева и водоснабдевања, где 
је на почетку периода забележен исти индикатор од 2,33, али је за разлику од сектора 
водоснабдевања у коме није дошло до никаквих промена, у области изградње и 
одржавања путне мреже дошло до повећања индикатора 2010. године на 2,67 
захваљујући кумулативном напретку оствареном на пољу изградње путне 
инфраструктуре. Најмање развијена област на почетку посматраног периода је био 
железнички саобраћај са индикатором 2,00, али је континуираним унапређењима у овој 
области 2010. дошло до повећања индикатора на 2,67.  
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У Табели 36 је приказано кретање показатеља пословног окружења у Црној 
Гори у посматраном периоду. Подаци о приватизацији и реструктурирању указују на то 
да се ови процеси у овој земљи одвијају врло споро. Након ренационализације „КАП-а“ 
2009. године индикатор велике приватизације је смањен са 3,33 на 3,00, да би већ 
наредне године продајом значајног државног учешћа у „Луци Бар“ и „Електропривреди 
Црне Горе“ вредност овог индикатора била враћена на 3,33. У области  мале 
приватизације постоји доста места за побољшање (3,67), али у посматраном периоду 
није дошло до значајних побољшања у овој области. Реструктурирање предузећа је 
2011. у извесној мери убрзано захваљујући напретку у евроинтеграцијама, и с тим у 
вези усвајањем новог Закона о стечају, па је индикатор повећан са 2,00 на 2,33. Ипак, 
овако ниска вредност овог индикатора указује на још увек значајну улогу државе у 
привреди. 
Табела 36 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Црној Гори 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,33 3,33 3,33 3,00 3,33 3,33 3,33 
Мала приватизација
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Реструктурирање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 3,67 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,33 
Политика конкуренције
1
 1,00 1,67 1,67 2,00 2,00 2,00 2,00 









1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 - - 




- - - - - 2,33 2,33 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 2,00 2,33 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,38 -0,31 -0,19 -0,16 -0,24 -0,21 -0,10 
Ефикасност владе
2
 -0,13 -0,17 -0,02 0,00 0,09 0,10 0,13 
Политичка стабилност
2
 0,08 0,15 0,79 0,82 0,54 0,54 0,56 
Квалитет регулативе
2
 -0,34 -0,16 -0,12 -0,04 -0,07 -0,06 0,01 
Владавина права
2
 -0,34 -0,19 -0,07 0,07 0,00 -0,02 -0,01 
Време за покретање пословања
3 
24,00 24,00 21,00 12,00 10,00 10,00 10,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 185,00 185,00 216,00 217,00 217,00 251,00 251,00 
Време за регистрацију власништва
3
 71,00 71,00 71,00 71,00 71,00 71,00 71,00 
Време за плаћање пореза
3
 372,00 372,00 372,00 372,00 372,00 372,00 320,00 
Укупна пореска стопа
3
 30,40 30,40 31,00 26,30 25,40 20,90 20,90 
Инфлација
4
 2,12 3,52 8,99 3,60 0,66 3,08 3,65 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -31,34 -39,50 -49,76 -27,85 -22,88 -17,73 -17,94 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 32,62 27,50 29,00 38,25 40,94 45,98 51,87 
Телекомуникације
1
 3,00 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Железнице
1
 1,00 1,00 1,67 2,00 2,00 2,00 2,33 
Електроснабдевање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,67 2,33 2,33 
Путеви
1
 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 2,33 
Водоснабдевање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
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Ефикасност тржишта добара и услуга у овој земљи још увек није на 
задовољавајућем нивоу, али је реформама у посматраном периоду остварен значајан 
напредак у овој области. Либерализација цена још увек није у потпуности окончана 
(4,00), јер држава још увек (директно или индиректно) утиче на формирање цена 
појединих провизвода. Насупрот томе, либерализација трговинског и девизног режима 
је континуирано напредовала чланством Црне горе најпре у ЕУ и CEFTA-и 2007. 
године (када је индикатор повећан са 3,67 на 4,00), а након тога и у СТО 2012. године 
(када је индикатор повећан на максималних 4,33). Најмање развијен сегмент у овој 
области је политика конкуренције (1,00), због присуства монопола у већини сектора 
привреде. Међутим, унапређењем институционалне инфраструктуре у овој области, 
најпре оснивањем Управе за заштиту конкуренције 2007. (када је индикатор повећан на 
1,67), а затим и ступањем на снагу амандмана на Закон о заштити конкуренције 2009. 
године (када је индикатор повећан на 2,00), стање у овој мери је у извесној мери 
побољшано. 
Како је већина банака приватизована, а конкуренција још увек није значајно 
повукла каматне стопе на ниже, индикатор у овој области је на почетку посматраног 
периода био на релативно ниском нивоу од 2,67. Након тога, услед јачања конкуренције 
и регулативе у овој области од 2008. године долази до раста обима кредита приватном 
сектору и повећања стабилности банкарског сектора, а самим тим и индикатора у овој 
области на 3,00. Сектор небанкарских финансијских институција је тек у повоју, са 
индикатором 1,67 до 2010. године. Са променом методологије обрачуна индикатора у 
овој области може се закључити да је у овом сектору најразвијенија област осигурања и 
осталих финансијских услуга (2,33), након тога следи тржиште капитала са 
индикатором 2,00, који је 2012. повећан на 2,33 (услед јачања регулативе која се односи 
на функционисање и надзор берзанског пословања) и, на крају, најмање развијена 
област су приватни фондови са индикатором 1,00. 
Што се тиче квалитета јавне власти, ситуција се битно разликује од области до 
области. Највећи позитивни индикатор је забележен у области политичке стабилности, 
где је након проглашења независности и дефинисања односа са Србијом дошло до 
континуираног раста овог индикатора, да би након председничких избора одржаних 
2009. године дошло до његове стагнације. Следећа област по висини индикатора је 
ефикасност владе, при чему је до избора 2009. године овај индикатор бележио 
негативне вредности, да би након избора узимао позитивне вредности. При том, треба 
нагласити да је овај индикатор бележио континуирани раст током читавог посматраног 
периода. Са напретком у процесу евроинтеграција, индикатори квалитета регулативе и 
владавине права бележили су постепени раст уз благе осцилације, док је контрола 
корупције једини индикатор који је бележио негативне вредности током читавог 
периода, што одсликава неефикасну борбу против корупције у овој земљи. Тек 2012. 
године долази до извесног смањења овог индикатора захваљујићи интензивирању 
борбе против корупције, под притиском Евопске комисије. 
Значајни реформски процеси усмерени на поједностављивање покретања 
пословања довели су до различитих ефеката у посматраним областима. Трајање 
процедура за оснивање предузећа је скраћено за 14 дана или 2,4 пута. Са друге стране, 
реформе у области издавања грађевинских дозвола, иако су довеле до повећања 
стандарда и контроле градње, нису имале за резултат скраћење трајања овог процеса, 
већ његово продужење за 66 дана. До промене трајања процедура за регистрацију 
власништва у посматраном периоду није дошло. 
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Пореске реформе извршене у овом периоду имале су за резултат, како смањење 
трајања припреме документације и плаћања пореза, тако и смањење пореског 
оптерећења. До скраћења процедура за припрему и плаћање пореза дошло је тек 2012. 
године, али за чак 52 сата, док је пореско оптерећење континуирано скраћивано у 
периоду од 2008.  до 2011. године, а укупно смањење пореског оптерећења износи 
9,5%. 
Осим 2008. године, кад је због светске економске кризе дошло до раста цена, 
инфлација је у Црној Гори одржавана на ниском нивоу, захваљујући евроизацији, која 
је извршена још док је ова земља била у саставу бивше СРЈ. Са друге стране, значајан 
прилив СДИ пре избијања кризе односио се на гринфилд инвестиције у туризму, што је 
узроковало убрзан раст увоза (пре свега енергената и грађевинског материјала), па је 
остварен значајан дефицит текућег биланса.
572
 Прилив СДИ није јењавао ни током 
светске економске кризе, па је самим тим и увоз за потребе туризма и даље растао, што 
је довело до даљег повећања дефицита текућег биланса. Међутим, како се прилив СДИ 
готово преполовио 2010. године у односу на 2009. годину увоз је почео да стагнира, 
што је уз значајан пораст извоза након опоравка светског тржишта, довело до смањења 
дефицита текућег биланса до краја посматраног периода.
573
 Иако се стање у јавним 
финансијама почетком периода побољшало услед веће наплате пореза и смањења 
јавних расхода, након избијања светске економске кризе долази до значајног раста 
буџетског дефицита и јавног дуга, с обзиром на значајан притисак на фискалну 
политику због фиксирања курса. Учешће јавног дуга у БДП-у се готово удвостручило 
2012. у поређењу са стањем пре избијања кризе, односно у односу 2007. годину, 
достигавши вредност од 51,87% БДП-а. 
Најразвијенији сегмент инфраструктуре су телекомуникације са индикатором 
3,00, који је услед раста конкуренције у овом сектору 2007. године повећан на 3,33. 
Затим следи сектор електроснабдевања (2,33), где је индикатор најпре повећан 2010. 
године на 2,67 услед значајног унапређења у овој области, да би већ наредне године 
овај индикатор био враћен на претходни ниво, захваљујући увођењу контроле цена 
електричне енергије и ограничавању учешћа приватног сектора у области 
електроснабдевања. У области водоснабдевања стање је остало непромењено и доста 
лоше током читавог посматраног периода (2,00), док је у области изградње и 
одржавања путне мреже забележен исти индикатор до 2009. године, када је дошло до 
његовог повећања на 2,33 услед изградње и унапређења значајних путних праваца у 
земљи. Најлошије стање на почетку периода забележено је у области железница (1,00), 
али је стање у посматраном периоду значајно побољшано, па је индикатор повећан 
најпре 2008. на 2,00, а затим и 2009. на 2,33. 
Србија 
Кретање показатеља пословног окружења у Србији током посматраног периода 
дато је у Табели 37. На основу презентираних података може се закључити да у домену 
приватизације и реструктурирања није дошло до значајних помака у посматраном 
периоду. Реализација програма приватизације је успорена током посматраног периода, 
иако су сви тендери били отворени и транспарентни, како би се привукле преко 
потребне инвестиције. Влада се суочава са проблемом постојања значајног броја 
великих, државних предузећа која углавном зависе од субвенција (2,67). У области 
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European bank for reconstruction and development, (2007), Transition report 2007: People in transition, 
London, p. 167. 
573
European Bank for Reconstruction and Development, (2011), Transition report 2011: Crisis in Transition - 
The People's Perspective. European Bank for Reconstruction and Development, London. p. 144. 
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мале приватизације ситуација је нешто боља (3,67), мада још увек постоји доста 
предузећа која треба приватизовати. Највећи изазови реформи остају свакако у домену 
реструктурирања предузећа (2,33), имајући у виду да државна предузећа још увек 
послују у условима постојања меких буџетских ограничења. 
Табела 37 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Србији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Мала приватизација
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Реструктурирање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 3,33 3,33 3,67 4,00 4,00 4,00 4,00 
Политика конкуренције
1
 1,67 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 









2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 - - 




- - - - - 3,00 3,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 2,67 2,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Контрола корупције
2 
-0,28 -0,35 -0,30 -0,31 -0,29 -0,25 -0,31 
Ефикасност владе
2
 -0,20 -0,22 -0,19 -0,04 -0,05 -0,10 -0,11 
Политичка стабилност
2
 -0,56 -0,61 -0,56 -0,49 -0,44 -0,30 -0,22 
Квалитет регулативе
2
 -0,45 -0,34 -0,29 -0,12 -0,02 0,03 -0,08 
Владавина права
2
 -0,56 -0,50 -0,53 -0,44 -0,40 -0,32 -0,39 
Време за покретање пословања
3 
23,00 23,00 23,00 13,00 13,00 13,00 12,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 204,00 204,00 279,00 279,00 279,00 279,00 269,00 
Време за регистрацију власништва
3
 111,00 111,00 111,00 111,00 91,00 11,00 11,00 
Време за плаћање пореза
3
 279,00 279,00 279,00 279,00 279,00 279,00 279,00 
Укупна пореска стопа
3
 35,80 35,80 34,00 34,00 34,00 34,00 34,00 
Инфлација
4
 10,73 6,90 12,43 8,10 6,15 11,15 7,35 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -10,09 -17,77 -21,71 -6,61 -6,78 -9,13 -10,53 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 42,21 34,58 33,39 38,07 46,49 49,50 61,77 
Телекомуникације
1
 2,33 2,33 2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 
Железнице
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 3,00 3,00 3,00 
Електроснабдевање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Путеви
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 1,67 1,67 1,67 1,67 2,00 2,33 2,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Тржиште добара и услуга у Србији још увек није реформисано тако да 
функционише као у развијеним тржишним привредама. Иако је имала боље почетне 
услове од већине бивших командних привреда у домену либерализације цена, у 
посматраном периоду је овај процес био у застоју, па је забележен индикатор од 4,00. 
Либерализација трговинског и девизног режима се одвијала споро, пре свега услед 
политичких несугласица са Европском унијом око статуса Косова. Након потписивања 
СПП и укидања привремене забране извоза пшенице и кукуруза 2008. године, 
индикатор либерализације трговинског и девизног режима је повећан са 3,33 на 3,67. 
Имлементацијом трговинског споразума почетком 2009. унилатерално од стране 
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Србије, а затим и прелазног трговинског споразума од стране Европске уније, крајем 
исте године долази до даљег повећања овог индикатора на 4,00. Са друге стране, 
постојање великог броја државних монопола на тржишту и слаба државна интервенција 
у области регулисања њиховог деловања на тржишту условили су ниску вредност 
индикатора политике конкуренције на почетку посматраног периода од 1,67. 
Захваљујући повећању ефикасности примене антимонополских закона и јачању 
институционалне инфраструктуре у овој области 2007. године, индикатор политике 
конкуренције је повећан на 2,00, а усвајањем и ступањем на снагу новог Закона о 
заштити конкуренције 2009. године овај индикатор је додатно повећан на 2,33. 
Банкарски систем у Србији почетком посматраног периода је био ликвидан и 
добро капиталисан, али је, и поред великог броја банака у односу на величину 
тржишта, још увек био присутан висок степен концентрације на тржиту и надзор над 
пословањем банака је био слаб (2,67). Јачањем регулаторног оквира и конкуренције у 
банкарском сектору током 2008. године дошло је до повећања индикатора у области 
реформе банкарства на 3,00. Развој тржишта небанкарских финансијских институција 
се одвијао релативно споро, па је индикатор у овој области остао непромењен и на 
релативно ниском нивоу од 2,00 до 2010. године. Након измене методологије EBRD, 
може се закључити да је сектор осигурања најразвијенији са индикатором 3,00 (иако је 
још увек у већинском државном власништву), затим следи тржиште капитала (2,67), а 
најмање развијена област су приватни фондови (1,67). 
Готово сви индикатори квалитета јавне власти бележе негативне вредности 
током читавог посматраног периода. Индикатор где је остварен највећи пораст и где је 
забележена једина позитивна вредност (2011. године) је индикатор квалитета 
регулативе. До повећања овог индикатора дошло је континуираним услкађивањем 
правног и регулаторног оквира са стандардима Европске уније, након избора 2012. 
поједини закони и регулативе су значајно измењени, па је те године дошло до извесног 
смањења овог индикатора. Посебно лоше стање било је у области политичке 
стабилности, где је индикатор бележио високе негативне вредности почетком 
посматраног периода, пре свега због решавања питања Косова и затегнутих односа у 
региону и са Европском унијом. Временом се стање у овој области значајно поправило, 
диполоматским деловањем владе и напредовањем у евроинтеграцијама. Области у 
којима су забележене мање варијације су владавина права са највећим негативним 
вредностима, затим следи индикатор контроле корупције са нешто нижим вредностима 
и ефикасност владе са најнижим негативним вредностима. То одсликава чињеницу да, 
иако Устав гарантује независност судства, у пракси је правосуђе ипак неефикасано и 
подложно политичком уплитању, а организоване криминалне групе (које су укључене у 
прање новца) и корупција (нарочито у јавним набавкама) су и даље широко 




Реформе административних процедура дале су различите резултате. Док је у 
области оснивања предузећа трајање процедура готово преполовљено односно смањено 
за 11 дана, а у области регистрације власништва смањено за чак 100 дана или 10 пута, 
дотле је стање у области издавања грађевинских дозвола погоршано, па је, превасходно 
услед административног „уског грла“ дошло до продужења трајања ових процедура за 
65 дана.  
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Порески систем у посматраном периоду је недовољно реформисан, нарочито у 
области пореске администрације. Реформе пореског система у области 
поједностављења процедура за припрему документације и плаћање пореза су изостале, 
док је у домену пореског оптерећења дошло до само једне промене 2008. године, када је 
оно смањено за 1,8%. 
НБС је током читавог посматраног периода интервенисала бројним мерама 
монетарне политике, у циљу одржавања стабилности цена и девизног курса. Да би 
ограничила раст кредита и одржала инфлацију у таргетираним оквирима 4-8%, она је 
повећала референтну каматну стопу 2007. године, што је позитивно деловало на 
смањење инфлације дате године. Након тога, услед дејства светске економске кризе 
инфлација је поново повећана на двоцифрени ниво, и поред рестриктивне монетарне 
политике. Наредне две године, рестриктивна монетарна политика је била знатно 
ефикаснија, па је инфлација спуштена на једноцифрен ниво. Међутим, због раста цена 
хране и енергије и депресијације динара 2011. године, инфлација је поново повећана на 
двоцифрени ниво, да би, услед апресијације динара током 2012. године, инфлација била 
поново смањена. Са друге стране, и поред знатног прилива страних директних и 
портфолио инвестиција, дефицит текућег рачуна је континуирано растао (услед бржег 
раста увоза од извоза, дејства светске економске кризе и раста потражње за робом из 
увоза) све до 2009. године, када је (стабилизацијом токова на светском тржишту и 
ограничавањем раста домаће тражње) дошло до значајног смањења дефицита текућег 
биланса. Приближно исти ниво дефицита остарен је и током 2010. године, да би након 
тога (услед знатно бржег раста увоза и извоза и слабијег прилива СДИ) дефицит поново 
почео да расте наредне две године, достигавши износ од 10,53% БДП-а. Сличне 
тенденције су забележене и у јавним финансијама. Иако је учешће јавног дуга у БДП-у 
бележило континуирани пад у периоду од 2006. до 2008. године (услед веће наплате 
пореза), од 2009. године долази до његовог брзог раста наредне четири године и поред 
бројних мера усмерених на смањење јавне потрошње и буџетског дефицита. При том, 
2012. године учешће јавног дуга у БДП-у је значајно премашило ниво дефинисан 
Мастрихтским критеријумима (61,77% БДП-а). 
Изазови реформи су нарочито велики у области инфраструктуре, посебно у 
сектору водоснабдевања, где је на почетку посматраног периода забележен најнижи 
индикатор 1,67, али је спровођењем низа реформи овај индикатор повећан, најпре 2010. 
на 2,00, а затим и 2011. на 2,33. Области у којима није дошло до зачајних промена 
током посматраног периода су електроснабдевање (2,33), где на тржишту већ дуги низ 
година доминира Електропривреда Србије, и путна инфраструктура (2,67). Индикатори 
у области телекомуникација и железничког саобраћаја забележили су исту вредност на 
почетку посматраног периода од 2,33, а реформе у овим областима су довеле до истих 
ефеката тј. до повећања овог индикатора на 3,00 у 2010. години.  
2.3.3. Компаративна анализа пословног окружења земаља Западног Балкана 
Након аланизе динамике и ефеката реформи пословног окружења у земљама 
Западног Балкана, може се приступити компаративној анализи остварених ефеката. С 
обзиром да у случају Албаније за 2011. и 2012. годину не постоји прецизно дефинисана 
пракса издавања грађевинских дозвола и да уместо кванитативног показатеља времена 
неопходног за издавање грађевинских дозвола стоји квалитативан показатељ да не 
постоји пракса у тој области, потребно је наћи начин да се посматрани показатељ 
квантитативно изрази. Светска банка је у свом извештају „Doing business“ за обе 
поменуте године овакву ситуацију третирала као најгору могућу и Албанији 
аутоматски доделила последње место у овој области, јер и најдуже трајање ове 
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процедуре које је законски дефинисано, свакако је боље него неизвесност која је 
повезана са неуређеним стањем у овој области. Како би се приликом добијања нето 
токова одразило овакво стање у области издавања грађевинских дозвола, уместо 
квалитативног податка „не постоји пракса“ као време за издавање грађевинских 
дозвола биће узета двострука вредност трајања ове процедуре у земљи овог региона у 
којој ова процедура најдуже траје. Имајући у виду да овај процес међу земљама 
Западног Балкана најдуже траје у Хрватској и да трајање овог процеса обе године 
износи 317 дана, као време неопходно за издавање грађевинске дозволе у Албанији 
биће узета вредност 634. Добијени нето токови преференција приказани су у Табели 38. 
Табела 38 – Нето токови преференција земаља Западног Балкана у периоду од 2006. 
до 2012. године 
Земља 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,1960 -0,2086 -0,1074 -0,1449 -0,1889 -0,159 -0,1409 
БиХ -0,3786 -0,3552 -0,3923 -0,3027 -0,3377 -0,3128 -0,2724 
Хрватска 0,5490 0,5719 0,5360 0,4798 0,5073 0,5193 0,4768 
Македонија 0,3843 0,4015 0,4111 0,4696 0,4663 0,4113 0,3686 
Црна Гора -0,1647 -0,1544 -0,1325 -0,1746 -0,1458 -0,2447 -0,1691 
Србија -0,1939 -0,2551 -0,3148 -0,3272 -0,3012 -0,2140 -0,2630 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Подаци из Табеле 38 графички су представљени на Графикону 7. Тиме се стиче 
бољи увид у промене квалитета пословног окружења у земљама Западног Балкана у 
посматраном периоду. 
Графикон 7 – Кретање нето токова преференција земаља Западног Балкана у 
периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Оно што се прво може уочити са Графикона 7 је да се у овом региону издвајају 
две групе земаља, које се у великој мери разликују по квалитету пословног окружења. 
Једну групу чине Хрватска и Македонија, које имају знатно квалитетније пословно 
окружење од осталих земаља региона, захваљујући ефикасним реформама у већини 
посматраних кластера детерминанти и боље стартне позиције 2006. године. У другој 


















и Црна гора су се током читавог посматраног периода смењивале по квалитету 
пословног окружења, што одражава пре свега разлике у макроекономској стабилности 
између поменутих земља. Србија је на почетку посматраног периода имала готово 
идентичну позицију као и Црна гора, али је након тога квалитет њеног пословног 
окружења значајно опао, услед значајног погоршања макроекономског окружења и 
успоравња темпа реформи у односу на Црну гору. Само је током 2011. године због 
различитог смера реформи у области инфраструктуре, Србија имала нешто повољнији 
положај, да би већ наредне године Црна Гора била поново у повољнијој позицији. Са 
друге стране, Босна и Херцеговина је током читавог посматраног периода имала 
најлошији положај у односу на остале земље Западног Балкана, осим 2008. када је, због 
нешто повољније макроекономске ситуације, била у бољој позицији од Србије. Након 
тога, она поново заузима најлошију позицију, да би се на крају посматраног периода 
приближла Србији по квалитету пословног окружења. 
Да би се боље сагледале промене током посматраног периода, потребно је 
сагледати рангирање земаља овог региона на почетку и на крају посматраног периода. 
На Графикону 8 приказано је рангирање земаља Западног Балкана 2006. године. 
Графикон 8 – Рангирање земаља Западног Балкана по квалитету пословног 
окружења 2006. године 
1
Хрватска
f   0.55
3
Црна Гора
f   -0.16
4
Србија
f   -0.19
5
Албанија
f   -0.20
6
БиХ
f   -0.38
2
Македонија
f   0.38
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Увидом у рангове земаља овог региона на почетку посматраног периода, може 
се закључити да је најповољније пословно окружење имала Хрватска, а затим следе 
Македонија, Црна Гора, Србија, Албанија и Босна и Херцеговина. Након тога, 
извршено је рангирање посматраних земаља на крају посматраног периода и резулатати 
рангирања су дати на Графикону 9. 
Графикон 9 - Рангирање земаља Западног Балкана по квалитету пословног 
окружења 2012. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Упоређивањем стања на почетку и на крају посматраног периода, може се 
уочити да су Хрватска и Македонија задржале исте позиције, Албанија је преузела 
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трећу позицију, Црна Гора пала на четврту, а Србија на пету позицију, док је Босна и 
Херцеговина задржала најлошију позицију у овом региону. 
2.4. Земље чланице Заједнице независних држава 
Да би смањиле негативне ефекте распада СССР-а, одржале економске везе и 
унапредиле међусобну сарадњу, бивше земље чланице формирале су Заједницу 
независних држава. У земљама овог региона још увек је у већој или мањој мери 
присутна централизација државне власти и снажан утицај Русије (пре свега кроз 
међународне дознаке, СДИ и спољнотрговинске токове). Oд оснивања па до данас 
земље чланице су потписале бројне споразуме о интеграцији и сарадњи у области 
економије, одбране и спољне политике. У том смислу, формирани су Савез Русије и 
Белорусије, Организација за колективну безбедност и сарадњу, Евроазијска економска 
унија, ГУАМ (Грузија, Украјина, Азербејџан и Молдавија) и друге регионалне 
организације усмерене на јачање међусобних веза. 
Међутим, иако имају заједничку економску и политичку прошлост, ради се о 
врло хетерогеној групи земаља, па се ефикасност спровођења тржишно-оријентисаних 
реформи и ниво интеграције у светску привреду разликује од земље до земље. Многе 
од њих настоје да испуне стандарде Европске уније, како би имале бољи приступ 
европском тржишту, док је другима руско тржиште још увек приоритет. Поред тога, 
прилив СДИ у ове земље често је био мотивисан могућношћу експлоатације 
енергетских ресурса којима већина ових земаља обилује, па одређен број њих није 
спровео неопходне реформске мере, јер квалитет пословне климе није од изузетног 
значаја за ресурсима вођене инвестиције. Такође, у одређеном броју земаља овог 
региона држава је задржала доминантно учешће у привреди, а корупција је присутна на 
свим нивоима власти, па је развој приватног сектора спор и ограничен. Постоје, 
насупрот томе, и земље које имају значајно учешће приватног сектора у привреди, а 
разним пореским и другим подстицајима настоје да привуку стране инвеститоре. С тим 
у вези, свака од њих има специфичне карактеристике пословног окружења у зависности 
од наслеђа из централно-планског периода, спољнополитичке и економске оријентације 
и расположивих природних ресурса. 
2.4.1. Динамика спровођења реформи пословног окружења у земљама чланицама 
Заједнице независних држава 
Имајући у виду различите факторе који су утицали на свест о значају 
унапређења пословног окружења, врсте и темпо спровођења реформи у овим земљама 
се значајно разликују, па самим тим постоје и велике разлике у карактеристикама и 
квалитету пословног окружења. 
Јерменија 
Јерменија се већ дуги низ година суочава са бројним економским, структурним 
и политичким проблемима, као што су, пре свега, зависност од прилива међународних 
дознака и извоза малог броја производа, постојање моћних картела који имају 
доминантно учешће у структури спољнотрговинских токова, политичка поларизација у 
земљи и широко распрострањена корупција. Неефикасност борбе против корупције 
најбоље се огледа у чињеници да у овој земљи постоји снажан утицај малобројне 
политичке елите тзв. „олигарха“ у свим аспектима друштвеног живота, који су 
захваљујући незаконито стеченој имовини и политичким везама временом толико 
учврстили свој положај да угрожавају демократију и владавину права у земљи. Иако су 
у више наврата спроведене разне изборне реформе, политички ситем у овој земљи је 
остао ригидан, затворен и корумпиран. Тако су председнички избори, који су одржани 
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2008. године, били недемократски и корумпирани, а изабрани председник је након 
постављења учврстио власт, путем бруталих обрачуна са политичким 
неистомишљеницима. И мада је после тога покушала да успостави дијалог са 
опозицијом, владајућа партија је већ током парламентарних избора 2012. наставила са 
праксом примене аутократских метода намештања избора и застрашивања опозиције.
575
 
Овакво стање на политичкој сцени није битније утицало на макроекономску 
стабилност, као што је то обично случај. Ниска стопа инфлације током 2006. и 2007. 
остварена је захваљујући ефикасној примени таргетирања инфлације.
576
 Након 
избијања светске економске кризе, централна банка није била толико успешна у 
обезбеђивању ценовне стабилности, из разлога што се одлучила за повећање каматне 
стопе на рефинансирање, која у условима недовољног нивоа финансијског посредовања 
и неразвијеног тржишта новца има само ограничен утицај на инфлацију.
 577
 При том, 
слаб прилив дознака током 2008. и 2009. године, утицао је на повећање дефицита 
текућег биланса, а додатни притисак на раст дефицита имало је смањење цена базних 
метала на светском тржишту 2009. године. Оно што је у извесној мери побољшало 
конкурентност и спољну позицију привреде, а самим тим, и стање у текућем билансу је 
прелазак на флуктуирајући девизни курс и значајна депресијација домаће валуте у 
односу на амерички долар. Позитивна страна овакве политике је и то што депресијација 
није имала утицаја на висину инфлације. У сфери јавних финансија, влада је морала да 
повећа законску границу буџетског дефицита са 5 на 7,5%, јер је успоравање раста 
након светске економске кризе довело до смањења пореских прихода и притиска на 
државни буџет. Оваква одлука владе утицала је на раст јавног дуга.
578 
Да би покренула привредни раст влада је 2010. године имплементирала 
стабилизациони програм дефинисан у складу са препорукама ММФ-а, који је Јерменији 
одобрио нови средњорочни аранжман као финансијску подршку реализацији овог 
програма. Кључни аспекети програма су дуго одлагана реформа пореске 
администрације, јачање супервизије финансијског сектора, структурне реформе 
усмерене на унапређење пословног окружења и примена неопходних мера економске 
политике у циљу макроекономске стабилизације.
579
 Међутим, почетком 2011. године 
дошло је до значајног раста светских цена хране и горива, па је влада увела 
административну контролу ових цена како би смањила инфлаторне притиске који су 
стопу инфлације гурали далеко изнад постављеног таргета. Осим путем увођења 
контроле цена, слабљење инфлаторних притисака остварено је и путем повећања 
референтне каматне стопе. Након што је ниво инфлације опао на таргетирани ниво 
крајем 2011. године, централна банка је смањила референтну каматну стопу, а влада је 
увела циљане субвенције да би одржала стандард рањивих друштвених група и 
обезбедила подршку пољопривредном становништву.
 580
  
Осим обезбеђивања релативно стабилног макроекономског окружења влада је 
низом мера у различитим сегментима пословног окружења настојала да подстакне 
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развој приватног сектора. Једна од првих је свакако продаја Јерменске берзе крајем 
2007. године „NASDAQ-OMX-у“, чиме су створени услови за ефикаснији рад берзе и 
могућност да економски јака предузећа прибаве неопходна финансијска средства на 
тржишту капитала. Како би подржала раст тржишне капитализације, држава је 
имлементирала сет закона и регулаторних мера у овој области, а једна од главних 




Пореско оптерећење током посматраног периода није значајно промењено, али 
је унапређењем пореске администрације, подношење документације и плаћање пореза 
значајно поједностављено. Пореске реформе спроведне крајем 2006. године довеле су 
до повећања пореске основице и укључивања сектора грађевинарства и игара на срећу 
у опорезивање, те  измене начина обрачуна основице за порез на добит.
 582
 Услед ових 
промена дошло је до извесног повећања времена неопходног за припрему и плаћање 
пореза 2007. године. Већ наредне године усвојени су амандмани на десетак закона 
везаних за наплату пореза и изузимање од опорезивања, између осталог и изузеће од 
плаћања ПДВ-а и других пореза трговцима у малопродајним радњама у 
„непољопривредним“ секторима и ограничавање висине ПДВ-а за мала предузећа, 
чиме је пореско оптерећење у извесној мери смањено.
583
 Након тога, 2011. године је 
повећана стопа пореза на добит и уведено обавезно електронско подношење 
документације и плаћања основних видова пореза,
584
 да би трајање овог процеса 
додатно скраћено 2012. захваљујући укидању и обједињавању одређених процедура 
(чиме је број процедура  смањен са 34 на 13).
585
 
У области административних процедура за покретање пословања стање се 
разликује од области до области. Тако је време за регистрацију власништва продужено 
2010. године тиме што су уведене различите накнаде за пренос власништва у 
зависности од жељене брзине одвијања ове процедуре,
586
 док је у области оснивања 
предузећа и добијања грађевинске дозволе стање континуирано унапређивано. Време за 
оснивање предузећа је скраћено 2009. године путем укидања обавезе уплате 
минималног капитала и обезбеђења одобрења од полицијске управе за издавање печата, 
али и увођењем онлајн пријава за регистрацију предузећа. Наредне године уведена је 
онлајн регистрација предузећа и једношалтерски систем, којим је обједињено обављање 
процедура резервације имена (фирме), регистрације предузећа и добијања ПИБ-а на 
једном месту.
 
Слично томе, процедура за издавање грађевинске дозволе је 
поједностављена у више наврата. Укидање обавезе плаћања тзв. „добровољног 
прилога“ за добијање грађевинске дозволе 2008. године био је први корак усмерен на 
скраћење времена за добијање дозволе.
587
 Затим је 2010. године скраћено време трајања 
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подношења захтева и добијање еколошке дозволе за градњу,
588
 2011. укинута је обавеза 
добијања еколошке дозволе за мање пројекте,
589
 а 2012. трајање овог процеса је додатно 
скраћено прилагођавањем запослених у администрацији на нови начин рада. 
Неразвијена инфраструктура представља значајан проблем ове земље и једну 
од кључних баријера за привлачење СДИ. Највећи број реформи спроведен је у сектору 
водоснабдевања, где је од 2007. године дошло до модернизације инфрасруктуре и 
квалитета пружених услуга, захваљујући значајном порасту учешћа приватног сектора 
у овој области. Поред ових реформи на страни понуде, дошло је и до реформи на 
страни тражње, у смислу ефикасније наплате рачуна за утрошену воду и веће примене 
обрачуна потрошње путем водомера (које од 2007. обухвата чак 90% територије 
земље).
590
 Након тога, током 2010. године стање у овој области је додатно побољшано, 
захваљујћи напретку у реализацији пројекта изградње система за наводњавање у 
руралним подручијима, који је финансиран из средстава „Светске банке“ и „Рачуна за 
миленијумски изазов“ (Millennium Challenge Account).
591
 Осим у области 
водоснабдевања, дошло је до значајног побољшања и у области железничког 
саобраћаја. Захваљујући значајној либерализацији у овом сектору, 2008. године је 
уговорена концесија са иностраним партнером за „Јерменијске железнице“. У области 
телекомуникација исте године је дошло до бројних реформи у смислу јачања 
независног регулаторног тела, укидања унакрсних субвенција и расписивањем тендера 
за трећу лиценцу у области мобилне телефоније.
 592 
Путна инфраструктура је такође 
значајно побољшана, захваљујући, пре свега, изградњи аутопута Север-Југ, који 
повезује Јерменију са Грузијом и даље са Ираном, а који је највећим делом финансиран 




Структурне и институционалне реформе у Азербејџану дале су само 
ограничене резултате, док у су појединим областима такорећи на почетку. Оно што 
каратерише привреду ове земље јесте велика зависност од извоза нафте, широко 
распрострањена корупција и снажна улога државе. Неформални сектор има значајни 
удео у привреди ове земље, а највећи број малверзација је присутан у области јавних 
набавки, с обзиром да се оне не врше на основу тендера, већ на основу одлуке 
државних органа. Поред тога, често се дешавало да се приватизација великих државних 
предузећа или прерасподела власништва врши на основу политичких интереса, а не на 
бази законсих прописа и тржишних законитости. Власништво над великим бројем 
стратешких компанија у земљи је у рукама олигарха, који су често на челу појединих 
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Политичка стабилност у земљи је, при том, значајно нарушена, пре свега услед 
бројних сукоба у региону и дејства појединих терористичких група, али и услед 
нерегуларних и недемократских избора на свим нивоима. Владајућа партија на 
различите начине покушава да спречи опозицију да дође на власт, чиме задржава 
монопол над управљањем земљом, а судство је неефикасно и корумпирано, нарочито 
када се ради о политичарима владајуће странке.
595
 Иако су током 2011. године 
спроведене одређене мере усмерене на борбу против корупције (пре свега путем 
повећања надлежности Комисије за борбу против корупције), она на свим нивоима 
власти још увек представља значајан проблем у овој земљи.
 596
 
Посебан проблем представља велика зависност од производње и извоза нафте, 
као стратешког ресурса ове земље. У зависности од кретања цене овог енергента и 
потражње за њим на светском тржишту, током посматраног периода забележене су 
значајне варијације макроекономских показатеља. Повећање домаће тражње и убрзан 
монетарни раст, услед снажне експанзије извоза нафте, фискалне експанзије и куповине 
великих износа девиза од стране Народне банке Азербејџана у циљу ограничавања 
апресијације девизног курса, узроковало је двоцифрен раст цена током 2006. и 2007. 
године. Иако је централна банка 2007. покушала да обузда инфлаторне притиске 
повећањем каматне стопе за рефинансирање, инфлација је наставила да расте, јер је, 
као и у случају Јерменије, финансијски сектор у овој земљи недовољно развијен, па 
поменута мера није могла да да жељене резултате. Поред тога, значајна апресијација 
домаће валуте 2007. године утицала је на раст суфицита текућег биланса, па је 




Раст светских цена хране током светске економске кризе 2008. године, додатно 
је утицао на раст инфлације. Да би спречила монетарне поремећаје, централна банка је 
додатно повећала каматну стопу за рефинансирање, док је у циљу спречавања ширења 
увозне инфлације, прешла са везивања курса за амерички долар на корпу валута (у којој 
амерички долар учествује са 70%, а евро са 30%).
598
 Суфицит текућег биланса је 
додатно повећан, захваљујући бржем расту извоза од увоза и високим ценама нафте.  
Међутим, након светске економске кризе, цене нафте су биле знатно ниже, што је, уз 
смањење домаће тражње, утицало на нагли пад општег нивоа цена 2009. године, али и 
на смањење суфицита текућег биланса. 
599
 Стабилизацијом привредних кретања након 
светске економске кризе, централна банка се вратила на везивање домаће валуте за 
долар, што је поново покренуло инфлаторне притиске и раст цена током 2010. и 2011. 
године. Наредне године, услед знатног пада светских цена хране и веће стабилности 
домаће валуте, дошло је до смањења инфлације. 
Са друге стране, и поред значајних јавних расхода, пре свега у виду 
инвестиционе потрошње, стање у јавним финансијама ове земље је било стабилно 
током читавог периода, захваљујући значајним приливима средстава у државни буџет 
од прихода државних нафтних компанија.
 
Ситуација се у извесној мери погоршала 
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након ескалације светске економске кризе, али јавни дуг није значајније порастао. 
Влада је основала „Државни нафтни фонд“, преусмеравајући део прихода од извоза 
нафте и гаса из државног буџета у овај фонд, јер су се средства буџета врло често 
ненаменски и неплански трошила. На овај начин формиран је значајан износ домаће 




Како би подстакла развој приватног сектора, влада је спровела бројне реформе 
административних процедура за покретање пословања и пореског система. Време за 
оснивање предузећа је скраћено у више наврата, најпре 2007. када је укинута обавеза 
добијања сагласности о изгледу печата од Министарства правде, затим 2008. када је 
уведен једношалтерски систем за регистрацију предузећа,
 601
 и 2010. када је 
поједностављена процедура за добијање ПИБ-а, а процедура регистрације за ПДВ 
инкорпорирана у једношалтерски систем.
602
 Поред тога, време за регистрацију 




Посебно ефикасне и интензивне реформе ова земља је спровела у пореском 
систему. Током 2007. године дошло је до смањења пореза на добит, али и смањења 
времена неопходног за плаћање пореза путем увођења електронског система 
попуњавања документације и плаћања пореза.
 
 Уведено онлајн попуњавање и плаћање 
пореза је наредне године додатно усавршено имплементацијом савремених 
рачуноводствених софтвера, а отворени су и рачунарски центри за обављање ових 
процедура за кориснике који не располажу компјутерском опремом.
604
 Темпо реформи 
је додатно убрзан током последње три године посматраног периода. Најпре је 2010. 
скраћено трајање процедура за плаћање ПДВ-а, пореза на добит и доприноса за 
социјално осигурање,
 605
затим су, ревизијом пореских закона 2011. године, смањене 
одређене врсте пореских стопа и поједностављен процес плаћања пореза на добит 
предузећа и ПДВ-а,
606
 да би, након тога, током 2012. дошло до скраћења трајања 




Грузија је једна од ретких земаља Заједнице независних држава, која је 
спровела значајне тржишно-оријентисане реформе и у великој мери приближила стање 
у привреди стандардима и принципима функционисања развијених тржишних 
привреда. Међутим, оно што је обележило посматрани период и у великој мери утицало 
на квалитет пословног окружења су бројни унутрашњи и спољни сукоби, који су 
узроковали значајан политички ризик за пословање приватног сектора. Политичка 
стабилност је нарочито била нарушена током ратних сукоба са Русијом августа 2008. 
године. Након примирија у септембру исте године, Грузија излази из Заједнице 
независних држава, и преусмерава своју спољну политику ка западу добијајући 
значајну финансијску помоћ од међународних институција за обнову земље. Поред 



















тога, чести сукоби владајуће партије и демонстраната, који протествују због раста 
сиромаштва и лоше економске ситуације додатно погоршавају политичку ситуацију.
608
 
С обзиром на снажан утицај политичке елите у овој земљи, посебан проблем 
представља недовољна ефикасност и независност судства и, с тим у вези, широко 
распрострањена корупција, нарочито на највишим нивоима власти. Иако су током 
посматраног периода спроведене бројне реформе за повећање независности и 
ефикасности судства, у смислу избора судија од стране стручног независног тела, 
повећања зарада судијама, увођења доживотног именовања за све судије (осим за 
судије врховног суда), усвајања новог Закона о кривичном поступку, реформе 
Кривичног закона и слично, утицај извршне власти и председника на рад судства је још 
увек велики. Имајући то у виду, намеће се логичан закључак да је судско гоњење 
званичника на највишим нивоима власти и даље значајан проблем у борби против 
корупције. Да би у извесној мери поправила стање у овој области и показала спремност 
да се суочи са овим проблемом, влада је у јануару 2009. године успоставила нови 
Антикорупцијски савет, као део Националне стратегије и Акционог плана за борбу 
против корупције, који су формулисани уз учешће невладиних организација.
609
 Овакав 
потез владе је био доста ефикасан, с обзиром да је повећан број процесуираних 
случајева корупције, како на вишим, тако и на нижим нивоима власти. 
Лоша ситуација на политичкој сцени се у великој мери одразила на 
макроекономску стабилност, нарочито јавне финансије. Наиме, иако је током 2007. 
године дошло до значајног смањења јавног дуга услед повећања стопе наплате пореза, 
повећања прихода од приватизације и унапређења пореске политике и 
администрације,
610
 ратни сукоби 2008. су узроковали нагли раст јавних расхода ради 
обнове ратом угрожених подручја, што је стварало значајне притиске на буџетски 
дефицит и јавни дуг. Како је јавна потрошња наставила да расте и 2009. године, због 
издатака за обнову и великих исплата разних социјалних давања ратом угроженом 
становништву, јавни дуг је значајно порастао, иако је буџетски дефицит великим делом 
био покривен приливом међународне помоћи.
611
 Додатним приливима средстава из 
бројних мултилатералних и билатералних програма помоћи, стање у јавним 
финансијама је током 2010. године стабилизовано. У циљу даљег смањења  буџетског 
дефицита и јавног дуга, влада је исте године почела са применом мера за смањење 
јавних расхода и усвојила одређена фискална правила, које је наставила да примењује и 
наредне године. Такође, током 2011. године влада је почела да се задужује под 
повољним условима на тржишту еврообвезница, да би додатно подржала стабилизацију 




Инфлаторни притисци на почетку посматраног периода, који су резултат раста 
инвестиција, домаће тражње и јавне потрошње, утицали су на пораст општег нивоа 
цена, али и на стабилност домаће валуте, што је, пак, негативно утицало на извоз и 
текући биланс. Осим тога, стање у текућем билансу је додатно погоршано високом 
тражњом робе из увоза, растом цена енергената и забраном извоза минералне воде, 
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вина и пољопривредних производа у Русију.
613
 Како инфлаторни притисци нису 
јењавали ни 2008. године, већ су били додатно појачани деловањем кризе и, с тим у 
вези, растом светских цена хране и енергената, инфлација је наставила да расте.  
Народна банка Грузије је најавила увођење таргетирања инфлације од 2009. 
године и дефинисала формално таргет за 2008. годину, а да би остварила тај циљ, она је 
повећала референтну каматну стопу и дозволила номиналну апресијацију домаће 
валуте у односу на амерички долар. Међутим, таква политика је довела до значајне 
нестабилности валуте, услед знатно мањег прилива инвестиција и одлива девиза из 
банкарског сектора, па је централна банка након тога била принуђена да интервенише 
на међубанкарском тржишту, да би одржала стабилност валуте. С обзиром да је у томе 
успела,  инфлација је 2009. године значајно опала.
614
 Међутим, већ наредне године 
инфлаторни притисци узроковани растом цена хране и девалвацијом домаће валуте 
поново су гурали стопу инфлације навише. Стабилизацијом цена на светском тржишту 
и девизног курса крајем 2011. године, централна банка је могла да пређе на нешто 
експанзивнију монетарну политику, смањујући каматну стопу на рефинансирање.
615
 
Временом су поменути инфлаторни притисци све више слабили, па је током 2012. 
године ова земља забележила дефлацију. 
Треба истаћи да Грузија има значајно учешће приватног сектора у привреди, за 
разлику од већине осталих земаља овог региона. Влада ове земље је учинила бројне 
напоре да унапреди развој приватног сектора, пре свега у смислу смањивања 
административних баријера за покретање пословања током разматраног периода. У 
складу са изменама Закона о предузетницима, порески органи су од 2007. године 
постали надлежни за регистрацију предузећа и регистрацију за плаћање пореза. Поред 
тога, укинута је обавеза уплате минималног капитала за предузећа, чиме је додатно 
скраћено време неопходно за оснивање предузећа. Додатним изменама и допунама 
Закона о предузетницима 2008. године, елиминисана је обавеза уплате минималног 
капитала и обавеза израде печата и подношења општих аката предузећа пре оснивања, а 
коришћење услуга јавних бележника је постало опционо. Процес оснивања предузећа је 




Такође, време за добијање грађевинске дозволе је значајно скраћено 2007. 
путем увођења једношалтерског система, укидањем одређене документације неопходне 
за издавање дозволе и поједностављењем процедуре за добијање употребне дозволе. 
Овај процес је додатно поједностављен 2009. године путем увођења једноставнијег 
поступка добијања потврде од комуналних предузећа, издавања грађевинске дозволе 
заснованог на висини ризика и нових рокова за издавање употребне дозволе.
 
Осим тога, 
процес регистрације власништва је скраћен у више наврата током посматраног периода. 
Најпре је 2007. године укинута обавеза да купопродајни уговор мора бити оверен и 
смањено време за добијање извода из регистра предузетника о регистрацији 
купца/продавца у окружном суду.
 
Грузијска Национална агенција за јавни регистар је 
затим 2008. године развила онлајн регистар предузећа, чиме се елиминише обавеза да 
предузећа морају да донесу одређену документацију коју је непоходно поднети за 
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регистрацију, већ се она преузима електронским путем,
617
 а 2010. године је укинута 




Значајне реформе учињене су и у области пореског система. Најпре је пореско 
оптерећење смањено 2009. године укидањем пореза и доприноса за социјално 
осигурање и смањењем пореза на добит,
619
 да би затим 2011. године оно било повећано 
услед раста пореза на добит и потрошачких пореза.
620
У области пореске 
администрације до извесног побољшања дошло је тек 2012. године, када је ова земља 
значајно поједноставила процес подношења документације и плаћања пореза, путем све 
веће употребе електронских система за обављање неопходних процедура.
 621 
Развијеност инфраструктуре такође представља значајан фактор доношења 
инвестиционих одлука, пре свега за иностране инвеститоре, па је ова земља учинила 
бројне напоре у циљу модернизације инфраструктуре и увођења тржишних принципа 
пословања у инфраструктурним предузећима. Већ 2007. године дошло је до значајног 
унапређења функционисања сектора електроснабдевања, захваљујући приватизацији 
компанија у области производње и дистрибуције електричне енергије и унапређењем 
законодавног оквира у овој области. Нова законска регулатива омогућава компанијама 
за дистрибуцију и великим индустријским потрошачима да склапају директне 
купопродајне уговоре са новим компанијама у области производње електричне 
енергије, што преставља замену за великопродајне мреже и самим тим једног субјекта 
мање у ланцу снабдевања.
 622
  
Наредне године, грузијска влада је уз помоћ „Америчке агенције за 
међународни развој“ (United States Agency for International Development - USAID) 
креирала, а наредне године и имплементирала, програм реформи у сектору 
водоснабдевања на нивоу општина у циљу модернизације инфраструктуре и 
побољшања квалитета воде. Исте године, основано је независно регулаторно тело у 
овој области, а скупштина је усвојила нову уредбу о политици цена у сектору 
водоснабдевања, по којој цене морају да одражавају трошкове (с обзиром да су 
дотадашње цене биле далеко испод трошкова, а стопа наплате је била изузетно ниска). 
Поред тога, одлуком владе извршен је мерџер великог броја предузећа у сектору 
водоснабдевања, чиме су створене две велике компаније (једна покрива источни, а 
друга западни део земље), са циљем да се уведе боље корпоративно управљање и 
привуку инвестиције у овај сектор.
 623
 
Путна мрежа, порушена током ратних сукоба, реконструисана је након 
окончања конфликта, а захваљујући средствима међународних институција, пре свега 
Светске банке, реализован је велики број пројеката изградње путне инфраструктуре 
2010. године, у циљу проширења путне мреже у земљи и повезивања са кључним 
путним правцима у региону. Осим реконструкције и изградње инфраструктурних 
капацитета, исте године усвојена је и „Грузијска национална стратегија повећања 
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безбедности саобраћаја“, која је подразумевала унапређење институционалног и 
законског оквира у овој области, како би се повећала безбедност у саобраћају и повећао 




Економски гледано, Киргистан је најсиромашнија земља међу бившим 
чланицама СССР-а, с обзиром да не обилује природним ресурсима као њени суседи. 
Међутим, она је једна од првих из ове групе земаља која је учинила значајан напредак у 
либерализацији приведе и демократизацији друштва. Ови напори су ипак у великој 
мери неутралисани, јер од 2000. године у овој земљи постепено оживљавају 
карактеристике социјалистичке ере, у виду аутократских политичких режима и 
репресивне политике, што је довело до изражене политичке нестабилности. Као 
резултат тога, у Киргистану је током последње деценије дошло до насилне промене 
власти чак два пута, најпре 2005. године, а затим и 2010. године. Током „Тулипанске 
револуције“ 2005. године смењен је дотадашњи режим, тачније председник, који је 
насилним путем покушао да обезбеди себи трећи мандат (иако су уставом дозвољена 
само два), али га је у томе спречила опозиција путем организовања бројних 
демонстрација. Нова власт, а пре свега водећи лидери, показали су се као још 
израженије аутократе, чију је владавину карактерисао знатно већи ниво корупције, 
непотизма и неефикасност економске политике. За време њиховог мандата, 2007. 
године, донет је нови устав по коме председник државе има дискреционо право да бира 
владу и судство. Тиме је додатно ојачана позиција шефа државе, а земљом је завладало 
опште незадовољство репресивном политком владе.
 625
 Овакво стање у земљи 
кулминирало је пред наредне изборе 2010. године, када је дошло до немира праћених 
сукобима полиције и демонстраната.  
Једна од мера привремене владе, формиране након свргавања дотадашњег 
председника, је кажњавање оних који су били повезани са претходним режимом, 
формирањем тзв. црних листа предузетника и конфисковањем њихове имовине, што је 
изузетно негативно деловало на квалитет пословне климе и поверење инвеститора. 
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Поред тога, примарни циљ привремене владе је усвајање уставних реформи којима ће 
се ограничити непотизам и страначко запошљавање и смањити корупција и 
концентрисање политичке моћи у рукама олигарха. Усвајањем поменутих уставних 
реформи, дотадашњи председнички систем замењен је парламентарним. Иако није 
одмах довео до значаног повећања ефикасности владе и смањења корупције, нови устав 
је ипак успео да спречи концентрисање моћи у рукама једног политичког лидера или 
олигарха.
627
 Након председничких избора крајем 2011. године формирана је нова влада, 
након чега се политичка ситуација у извесној мери побољшала. Ипак, оно што изазива 
извесну дозу забринутости је чињеница да се након ових промена често мењао састав 
владајуће коалиције, због непостојања консензуса око виталних државних питања, па у 
земљи још увек не постоји довољан степен политичке стабилности. 
Значајан изазов за креирање повољног пословног амбијента у овој земљи је 
развој инфраструктуре. Инфраструктурни капацитети, који датирају још из 
социјалистичког периода, су све више хаварисани, а једини значајнији напредак у 
посматраном периоду је остварен у области одржавања и изградње путне мреже, када је 
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током 2008. године дошло до реализације великог броја пројеката изградње и 
реконструкције путне инфраструктуре, усвајања новог законског и регулаторног оквира 
у овој области, али и дефинисања нове стратегије развоја путне инфраструктуре, која је 
инкорпорирана у „Програм развоја путне мреже у Киргистану“ и „Националну 
стратегију развоја за период од 2009. до 2011. године“. Кључни допринос усвајања 
поменуте регулативе је веће укључивање приватног сектора у изградњу и одржавање 




Реформе усмерене на развој приватног сектора путем уклањања баријера за 
покретање пословања и креирање подстицајног пореског система су се у посматраном 
периоду одвијале релативно споро, а у појединим областима су биле и реверзибилне. 
Код оснивања предузећа дошло је до континуираног напретка у периоду од 2008. до 
2010. године. Најпре је током 2008. успостављен једношалтерски систем, а укинуте су и 
разне формалности (као што је доказ о пребивалишту), чиме је процес регистрације 
предузећа поједностављен. Наредне године укинута је обавеза уплате минималног 
капитала, отварања рачуна у банци пре регистрације и плаћања разних пост-
регистрационих накнада, а значајно је скраћено и трајање процедура за регистрацију, 
док је 2010. укинута обавеза депоновања потписа оснивача.
 629
 
Слична ситуација је и у области издавања грађевинских дозвола, где је 2008. 
успостављен једношалтерски систем, усвојена нова законска регулатива којом се 
дефинишу стриктни рокови окончања појединих процедура по принципу „ћутање је 
одобравање“ и извршено јасно разграничење надлежности грађевинских органа и 
локалне самоуправе (чиме је уклоњено преклапање појединих процедура).
 
 Наредне 
године, трајање ових процедура је додатно скраћено захваљујући поједностављењу 
система накнада, увођењем система издавања дозвола заснованог на висини ризика и 
поједностављењем процеса прикључења на комуналну мрежу.
630
  
За разлику од претходне две групе административних процедура у области 
регистрације власништва  и пореског система реформе су биле реверзибилне, с обзиром 
да је регистрација власништва најпре поједностављена 2009. године, тако што је 
смањен обим неопходне документације, а израда геодетског елабората и овера код 
јавних бележника је постала опциона, да би већ наредне године време за регистрацију 
власништва било продужено услед политичко-друштвене кризе и смене власти  и, с тим 
у вези, застоја у раду служби задужених за обављање ових процедура.
 
У области 
пореског система, пореско оптерећење је смањено 2007. године, путем смањења пореза 
на добит и укидања доприноса за социјално осигурање, а затим и 2009. године, услед 
смањења бројних пореза. Наредне године је настављено са даљим смањењем пореза, 
али је 2011. године дошло до повећања пореског оптерећења и продужења трајања 
плаћања пореза услед увођења пореза на непокретности.
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Порески приходи, превасходно од ПДВ-а и царина, су значајно порасли од 
2006. године, услед сузбијања сиве економије и, с тим у вези, преласком великог броја 
привредних субјеката у формални сектор, али и услед раста извоза. То је значајно 
смањило буџетски дефицит и нагомилани јавни дуг и створило услове за нешто 
експанзивнију фискалну политику 2007. године, која се заснивала на повећању пензија 
и плата у јавном сектору, смањењу границе за одлазак у пензију и фискалној 













 Међутим, услед овакве експанзивне фискалне политике, али и 
раста цена хране и појединих услуга (као што је транспорт), од 2007. долази до раста 
инфлације, па је централна банка пооштрила монетарну политику, путем 
прилагођавања девизног курса. Како би додатно смањила инфлаторне притиске влада је 
у извесној мери пооштрила и фискалну политику, смањењем појединих мање значајних 
издатака за јавну потрошњу и унапређењем наплате пореза.
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Након јењавања светске економске кризе и смиривања инфлаторних притисака, 
општи ниво цена је смањен и централна банка је била у могућности да уведе нешто 
експанзивнију монетарну политику, путем смањења референтне каматне стопе. 
Паралелно са тим, влада је 2009. године уговорила аранжман са ММФ-ом ради 
обезбеђивања средстава за покретање привредног раста, а Русија је пружила додатну 
финансијску подршку и отписала део дугова Киргистану.
 634
 Поред тога, влада је увела 
и додатне мере за покретање привредног раста које су обухватале повећање капиталних 
издатака и смањење пореза. Ипак, оваква експанзивна фискална политика утицала је на 
погоршање стања у јавним финансијама, које је додатно погоршано друштвено-
политичком кризом 2010. године, с обзиром да је било потребно издвојити значајна 
новчана средства за обнову земље и разна социјална давања угроженом становништву. 
Средином 2011. потписан је нови споразум са ММФ-ом, који је био условљен 
спровођењем бројних реформи, као што је обезбеђивање веће транспарентности јавних 
финансија, унапређење пореске администрације, спровођење неопходних реформи у 
банкарском сектору и јачање независности централне банке. Средства из овог програма 
су у великој мери помогла консолидацији јавних финансија, али је стање у монетарној 
сфери погоршано, с обзиром да је раст светских цена хране и нафте и плата у јавном 
сектору покренуо снажне инфлаторне притиске, који су резултирали растом инфлације 
на двоцифрени ниво. 
635
 Стабилизацијом политичке ситуације у земљи и на светском 
тржишту, инфлација је 2012. значајно смањена, а стање у јавним финансијама се 
додатно поправило, захваљујући оснивању Одбора за управљање јавним финансијама, 
проширивању владиних операција које су покривене средствима из националног 




Молдавија се суочава са бројним препрекама у изградњи тржишно-
оријентисане институционалне инфраструктуре, демократских принципа и креирању 
повољног пословног амбијента за привредне субјекте. Кључни ограничавајући фактори 
огледају се у структурним неравнотежама у привреди, њеној зависности од економски 
јачих спољних партнера (пре свега Русије), етничкој фрагментацији, нерешеном 
питању Транснистрије и недостатку политичког консензуса о решавању кључних 
економских и политичких питања. Бројне политичке дебате скренуле су фокус 
политичара са спровођења неопходних реформи, па су се оне одвијале споро и уз разна 
ограничења. Поред тога, у овој земљи је још увек присутна корупција на нижим 
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нивоима власти и повезаност политичке елите са тајкунима (наслеђена из централно-
планског периода), с обзиром да су овакви случајеви врло ретко процесуирни.
637
 Да би 
повећала ефикасност и независност судства, Молдавија је спровела бројне реформе, 
концентришући се на оне аспекте који су негативно оцењени од стране Савета Европе. 
Тако је, у циљу повећања квалитета регулативе и укључивања шире јавности у њено 
усвајање, Молдавија увела јавне расправе о нацртима закона. Наиме, орган задужен за 
доношење одређеног закона је дужан да на интернету објави нацрт закона и обавести 
све заинтересоване стране да почиње расправа о том закону, како би се оне укључиле у 
тај процес указујући на проблеме у практичној примени и решења за њихово 
превазилажење.
638
 Иако су се реформе одвијале споро, јер су захтевале и усвајање 
појединих уставних амандмана, оне су довеле до одговарајућих позитивних помака у 
повећању владавине права у земљи.
 
 
Осим реформи у области судства ова земља је изршила бројне реформе 
усмерене на успостављање тржишног начина привређивања. Ту се пре свега мисли на 
основиње независног тела за заштиту конкуренције, односно Националне агенције за 
заштиту конкуренције (која је одмах почела са откривањем случајева нарушавања 
конкуренције), аквизицију домаћих банака од стране реномираних иностраних банака 
(чиме је остварен значајан напредак у стварању тржишно-оријентисаног банкарског 
система у коме доминирају приватне банке) и измене и унапређења правног оквира за 
супервизију банака 2007. године.
639
 Такође, током 2010. године уведена је тржишно-
оријентисана регулатива у области изградње и одржавања путне мреже, по којој су 
тендери за изградњу и одржавање путева постали обавезни, а уједно су и укинути 
преговори са министарством финансија о висини издвојених средстава за ове намене на 




Поред тога, учињени су бројни напори усмерени на развој приватног сектора, 
као стуба тржишног начина привређивања, како у домену приватизације постојећих 
државних предузећа, тако и у виду подстицања оснивања нових приватних фирми. 
Према Закону о управљању и продаји државне имовине, који је усвојен 2007. године, 
Скупштина има обавезу да усвоји списак предузећа која ће остати у државном 
власништву, чиме се избегавају кашњења у одвијању процеса приватизације због 
потребе да парламент одобри сваку појединачну приватизацију. Након усвајања овог 
закона одржано је неколико рунди продаје државних предузећа, путем јавне понуде 
акција и расписивања тендера, захваљујући којима је држава 2008. године продала 
већинско власништво или потпуно приватизовала велики број малих предузећа.
641
 
Развој приватног сектора подстицан је и бројним мерама усмереним на 
поједностављење административних процедура за покретање пословања и реформама 
пореског система. Тако је оснивање предузећа значајно поједностављено 2007. године 
путем укидања обавезе добијања дозволе од Националног инспектората за рад пре 
почетка рада, а Национална привредна комора је почела да прима онлајн пријаве за 
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регистрацију имена предузећа и издавање извода из привредног регистра.
642
 Додатни 
стимуланс поједностављењу процеса оснивања предузећа дали су Нови Закон о 
регистрацији ДОО 2008. године, увођење прекоредног уписа и укидање обавезе 
провере аутентичности депонованих потписа приликом отварања рачуна у банци 2009. 
године, као и увођење једношалтерског система 2011. године. Осим тога, скраћено је 
време за добијање грађевинских дозвола 2007. године, скраћењем једне процедуре, и 
регистрација власништва 2009. године, укидањем процедуре подношења катастарске 
скице приликом регистрације власништва.  
Према Закону о економској либерализацији, који је ступио на снагу у априлу 
2007. године, реинвестирани профит је изузет од плаћања пореза на добит,
 643
 а и сама 
стопа пореза на добит је смањена.
 644
 Након тога, наредне три године године дошлo је 
до даљег пореског оптерећења, смањењем пореза на добит и доприноса за социјално 
осигурање, да би 2011. дошло до повећања издатака за социјално осигурање. У области 
реформе пореске администрације, најпре је 2007. године дошло до  продужења трајања 
процедуре за плаћање пореза на добит, да би након тога дошло до смањења времена 
потребног за припрему и плаћање пореза у два наврата - 2009. године, захваљујући 
скраћењу времена неопходног за припрему и плаћање пореза на добит,
645
 и 2012. 
године, захваљујући увођењу електронског система попуњавања документације и 
плаћања пореза. 
Почетком посматраног периода забележен је висок ниво инфлације услед брзог 
раста новчане масе и кредита, наглог пораста цена енергената и значајног прилива 
међународних дознака. Иако су током 2007. године монетарна и фискална политика 
биле знатно рестриктивније, оваква политика није дала жељене резултате, у смислу 
смањења инфлације. Са друге стране, дефицит текућег биланса је значајно повећан, 
услед укидања трговинског споразума са Румунијом, због уласка ове земље у Европску 
унију.
646
 Овакво стање у текућем билансу се само додатно погоршало деловањем 
светске економске кризе 2008. године, када је услед раста цена робе из увоза и хране 
дошло до јачања инфлаторних притисака, али је централна банка даљим пооштравањем 
монетарне политике (путем повећања референтне каматне стопе и стопе обавезне 
резерве) успела да успори раст инфлације.
647
 
Захваљујући рестриктивној монетарној политици, ограниченом приступу 
кредитима и знатно мањем приливу међународних дознака, Молдавија је успела да 
значајно смањи инфлацију 2009. године. Међутим, после три године успешног 
управљања јавним финансијама (захваљујући реструктурирању дуга са Париским 
клубом средином 2006. године и рестриктивној фискаланој политици и унапређењу 
наплате пореза током 2007. и 2008. године), стање у фискалној сфери се погоршало, јер 
су буџетски приходи значајно опали, а буџетски расходи нагло порасли, услед обавезе 
испуњавања предизборних обећања.
648
При том, недовољне буџетске резерве и 
ограничен приступ спољном финансирању нису оставили довољан маневарски простор 
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влади да пруже потребан фискални стимуланс за покретање привредног раста, па је њен 
одговор на кризу је у великој мери био ограничен на коришћење мера монетарне 
политике, у виду смањења референтне каматне стопе и стопе обавезне резерве. 
Након 2009. године (када је готово заустављен раст цена), инфлација је наредне 
године поново порасла, услед раста кредита приватном сектору, увозне тражње и 
прилива дознака, па је влада исте године усвојила стабилизациони програм у складу са 
препорукама ММФ-а и финансијску помоћ ове институције. Кључни елементи 
стабилизационог програма укључују фискално прилагођавање (уз одржавање 
дотадашњег нивоа инвестиционе потрошње), таргетирање нивоа социјалних издатака, 
прелазак на флексибилни девизни режим и циљање инфлације, одржавање финансијске 
стабилности и спровођење неопходних структурних реформи. Захваљујући средствима 
ММФ-а  и имплементацији стабилизационог програма, од 2010. године јавни дуг се 
смањио, али је дефицит текућег рачуна повећан, услед увођења трговинских 
ограничења на увоз пољопривредних производа од стране Русије, чиме је 
макроекономска стабилност у извесној мери погоршана.
649
 
Иако је спровођењем стабилизационог програма раст цена успорен, 
инфлаторни притисци су поново порасли услед раста цена електричне енергије, гаса и 
светских цена хране, па је централна банка поново морала да интервенише 2011. 
године, путем повећања референтне каматне стопе и стопе обавезне резерве. Услед 
успешне имплементације таргетирања инфлације и флуктуирајућег режима девизног 
курса, инфлација је значајно смањена 2012. године, а влада је захваљујући доследном 
спровођењу стабилизационог програма консолидовала јавне финансије, што је за 
резултат имало знатно повољније макроекономско окружење него претходне године. 
Белорусија 
Реформе пословног окружења у Белорусији су се одвијале споро и уз значајна 
ограничења, упркос растућој потреби за привлачење иностраног капитала, пре свега у 
циљу повећања енергетске ефикасности и извозне конкурентности индустрије. Највеће 
баријере за стварање повољне пословне климе и развој тржишне привреде су висок 
ниво регулације и централизовано и арбитрирано одређивање основних тржишних 
категорија, без или са врло мало консултација са приватним сектором, који има обавезу 
да испуни задате циљеве у виду обима производње, цена, висине зарада и слично.
 650
 У 
том смислу, може се рећи да се ова земља врло мало удаљила од централно-планског 
система. 
Једно од правила које је дуго кочило даљи напредак приватизације и уопште 
тржишно-оријентисаних реформи је тзв. „право златне акције“, које омогућава држави 
да задржи контролу над приватизованом компанијом. У том смислу, један од првих 
корака ка јачању приватног сектора и успостављању тржишног привређивања је било 
укидање поменутог правила у банкарском сектору 2007. године, након чега је продато 
значајно учешће у три државне банке руским инвеститорима и повећан износ кредита 
одобрен приватном сектору.
651
 Већ наредне године „право златне акције“ је укинуто и у 
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реалном сектору економије, што је омогућило приватизацију је неколико великих 
државних предузећа и известан напредак у њиховом реструктурирању.
652
 
Као известан помак у развоју приватног сектора могу се сматрати и бројне 
реформе у области поједностављења административних процедура и пореског система. 
Реформе административних процедура у области оснивања предузећа отпочете су 2007. 
године увођењем једношалтерског система, при чему су у Националном привредном 
регистру обједињене процедуре регистрације предузећа, одобрења нацрта печата и 
регистрације код пореских органа, статистичког завода, завода за социјално осигурање 
и државног осигуравајућег завода. Наредне две године оснивање предузећа је додатно 
скраћено. Најпре је 2008. године креирана јединствена база података у регистру, уведен 
рок за окончање регистрације предузећа и смањен износ минималног капитала, а затим 
су током 2009. поједностављене процедуре за регистрацију, укинута обавеза уплате 
минималног капитала, ограничена улога нотара у процесу оснивања предузећа и 
укинуто обавезно одобрење печата предузећа.
653
 
Такође, време неопходно за добијање грађевинске дозволе је значајно скраћено 
континуираним и комплементарним реформама: 2008. године извршене су измене 
законских прописа којима су скраћени рокови за добијање свих претходних потврда и 
одобрења пре издавања саме грађевинске дозволе, 2009. године је поједностављена 
процедура за добијање еколошке дозволе за градњу и одобрења нацрта пројекта,
654
 
2010. године скраћена је регистрација власништва над објектом у изградњи,
 655
 а 2012. 
године је скраћено време неопходно за добијање дозволе за пројектовање и грађевинске 
радове и укинуте су процедуре за добијање локацијске дозволе.
656
 
Слична ситуација је и у области регистрације имовине, где је 2008. године 
креиран јединствени регистар имовине и спроведено свеобухватно поједностављење 
процедура за регистрацију, путем увођења стриктних лимита обављања процедура и 
компјутеризоване евиденције, а већ следеће године повећана је ефикасност рада 
Земљишног катастра у Минску и укинута обавеза овере оснивачког аката пре 
регистрације власништва.
657
 Наредне две године настављено је са спровођењем 
реформи, тако што је 2010. године скраћено трајање процедуре за оверу купопродајног 
уговора и укњижавање имовине,
658
 а 2011. скраћен пренос власништва.
 659
  
Осим помака у уклањању баријера за покретање пословања Белорусија је 
спровела и бројне мере усмерене на рефому пореског система. Пореско оптерећење је 
смањивано у неколико наврата: 2007. године влада је смањила велики број пореза 
предузећима која се налазе у мањим градовима,
 660
 2008. је смањен порез за незапослене 
и тзв. „Чернобиљски порез“, 2009. је извршено смањење еколошких такси, пореза на 
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промет и броја уплата пореза на имовину, 2010. године смањен је порез на промет, 
доприноси за социјално осигурање и основица за порез на имовину,
 
2011. године је 
укинуто неколико врста пореза, а 2012. смањен је порез на добит. 
661
 Паралелно са тим, 
влада је реформама пореске администрације настојала да скрати трајање процедура за 
попуњавање документације и плаћање пореза, тако што је од 2009. до 2012. године 




Међутим, за разлику од већине привреда у транзицији, привредни развој 
Белорусије, као претежно социјалистички оријентисане привреде, не заснива се на 
факторима као што су обимне стране директне инвестиције и развој МСП сектора, већ 
на субвенционисаном увозу енергената (пре свега гаса и сирове нафте) из Русије и 
извозу нафте и нафтних деривата. Оваква стратегија развоја смањила је притисак на 
индустрију да се модернизује и реструктурира, а владајућој партији омогућила довољно 
буџетских прихода да води популистичку политику државе благостања.
 663
 Влада је од 
2006. до 2008. године стимулисала раст домаће тражње путем централизованог 




Поред тога, од 2007. године Белрусија полако почиње да губи главни 
предуслов дотадашње стратегије развоја, с обзиром да је Русија одбила даљи извоз 
сирове нафте по повлашћеној цени. Нови енергетски трговински аранжман са Русијом 
је имао значајне ефекте на државни буџет, с обзиром да су цене гаса готово 
удвостручене (а до 2011. године планирано је да се постепено повећају на ниво који 
важи за чланице Европске уније), а држава је успела да исплати само део дуга за 
увезени гас. Паралелно са тим, Белорусија се обавезала да повећа царине на извоз 
нафте и нафтних деривата у Русију (чиме је конкурентност белоруских произвођача на 
руском тржишту значајно опала), а Русија је увела царине на извоз сирове нафте у 
Белорусију. Како је поменутим изменама финансијски положај државних произвођача 
нафте и нафтних деривата и комуналних предузећа која се баве дистрибуцијом енергије 
знатно погоршан, држава је одобрила значајне пореске олакшице и субвенције овим 
предузећима, како би одржала њихову профитабилност,
664
 чиме је додатно подгрејала 
инфлаторне притиске.  
Инфлација је са избијањем светске економске кризе наставила да расте, али је 
њен раст у извесној мери успорен захваљујући одржавању стабилности девизног курса, 
који је de facto везан за амерички долар, и стабилизационом кредиту од Русије под 
повољним условима.
665
 Ипак, знатно мањи приходи од извоза вршили су притисак на 
домаћу валуту, па је Народна банка Белорусије била принуђена да смањи тзв. 
„ињекције ликвидности“ банкарском сектору и подигне референтну каматну стопу. 
Како је и поред тога белоруска рубља значајно девалвирала у односу на амерички 
долар, централна банка је прешла са везивања за амерички долар на везивање за корпу 
валута (која се састоји од долара, евра и руске рубље у једнакој пропорцији).
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Слабљење домаће валуте, било је праћено великим растом дефицита текућег 
биланса, који је влада настојала да смањи путем кредита од Русије и своп линије од 
Кине.
 
Прибављена средства ипак нису била довољна за покривање растућег дефицита, 
па је 2009. склопљен stand-by аранжман са ММФ-ом. Износ расположивих средства 
уговореног аранжманом је средином 2009. године повећан, али је проширен и сет мера 
које треба спровести. Један од кључних услова за коришћење средстава из аранжмана 
била је либерализација цена, зарада и каматних стопа. У складу са тим, влада је већ 
марта 2009. укинула регистровање цена за нове производе и услуге код државних 
органа и плафонирање цена за широк спектар производа и каматних стопа. Поред тога, 
уведено је обавезно осигурање депозита и унапређена супервизија банкарског сектора, 
како би се спречила банкарска криза већих размера.
 
Наредне године, влада је наставила 
са либерализацијом цена, путем укидања ограничења цена и трговинских маржи за 
велики број добара и услуга и значајног смањења броја производа за које се одређује 
минимална извозна цена.
 667
 Како је 2010. године Белорусија испунила већину услова за 
коришћење средстава аранжмана, влада је повећала девизне резерве и покрила 
одређени део дефицита текућег биланса, чиме је успела да стабилизује привреду уочи 
предстојећих избора. Поред тога, уз помоћ финансијских средстава бројних 
међународних институција реализован је велики број пројеката у сектору 




Након недемократских председничких избора 2010. године дошло је до 
уличних немира и оштрих сукоба владе и демонстраната, а овакав исход избора изазвао 
је дипломатску кризу и увођење одређених санкција од стране Европске уније. 
Белорусија се након тога окренула јачању спољнотрговинских веза са Русијом, 
потписивањем споразума о стварању царинске уније са Русијом и Казахстаном (који је 
ступио на снагу 2012. године). Међутим, Белорусија је исте године потписала и нови 
споразум о увозу нафте из Русије, по коме ће се на увоз руске нафте примењивати пуна 
царина (уместо дотадашње умањене) за поруџбине које превазилазе одређену 
количину. То је, паралелно са даљим порастом цене гаса, додатно повећало дефицит 




Платнобилансна и финансијска криза у земљи условиле су поновно увођење 
административних мера контроле цена и девизног курса и забрану извоза житарица, 
одређених пољопривредних производа, нафте и беле технике 2011. године. Поред тога, 
влада је прибегла и блокирању девизних средстава пословних банака путем свопова са 
централном банком. Поменуте мере су довеле до продубљивања платнобилансне кризе, 
повремених несташица одређених добара,
670  
а на тржишту је егзистирало више 
различитих девизних курсева. Привременом стабилизацијом домаће валуте и 
смањењем дефицита текућег биланса крајем 2011. године, ови вишеструки девизни 
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курсеви су укинути и уведен је јединствени девизни курс за целу земљу, док су 




Спровођење реформи усмерених на креирање тржишне привреде и 
демократског друштва се одвијало релативно споро, имајући у виду да је Украјина, 
слично Белорусији, још увек високо централизована држава. Доминантно учешће 
државе у привреди је, ипак, у великој мери смањено током посматраног периода, 
спровођењем бројних тржишно-оријентисаних реформи у бројним областима 
пословног окружења. Једна од првих мера је усвајање новог Закона о хартијама од 
вредености и берзи 2006. године, који је имао за циљ повећање ефикасности 
функционисања тржишта капитала и његово продубљивање. У складу са тим, наредне 
године дошло је до развоја сектора небанкарских финансијских институција, пре свега 
тржишта осигурња, лизинга и хипотекарног тржишта.
672
 Развој тржишта капитала је 
требало да подстакне реструктурирање предузећа и прибављање неопходних 
финансијских средстава на тржишту капитала, чиме би се постепено смањило директно 
кредитирање и субвенционисање државних предузећа. Додатни стимуланс успешном 
спровођењу реструктурирања преузећа дало је усвајање Закона о акционарским 
друштвима 2009. године, којим је омогућено јачање имовинских права и интереса 
мањинских акционара.
673
   
Можда најзначајнија мера либерализације је чланство Украјине у СТО 2008. 
године, након чега је дошло до значајне либерализације трговинског и девизног режима 
у земљи. Међутим, ефекти чланства у СТО су већ наредне године у извесној мери 
неутралисани, с обзиром да је централна банка увела девизно-валутну контролу, како 
би стабилизовала девизни курс.
674
 Треба истаћи да је политика државе благостања, 
слична оној која се водила у Белорусији, значајно утицала на макроекономску 
стабилност. Тако је захваљујући амандманима на Закон о буџету, који предвиђају 
повећање плата у јавном сектору и разних социјалних давања током 2007. године 
дошло до повећања домаће тражње, и, с тим у вези, покретања снажних инфлаторних 
притисака, који су  наредне године додатно појачани растом цена и кредита, што је 
узроковало раст општег нивоа цена.
675
 Као одговор на раст инфлације, Народна банка 
Украјине је пооштрила монетарну политику повећањем дисконтне стопе, али како је 
фискална политика остала нешто експанзивнија, до значајног смањења инфлаторних 
притисака није дошло. Пратећи ове трендове, гривна је девалвирала у односу на 
амерички долар, наводећи централну банку да у извесној мери одступи од чврстог 
везивања домаће валуте за евро и повећа флексибилност девизног курса, напуштајћи 
праксу претходног објављивања распона флуктуације гривне.
676
 Даља девалвација 
гривне је спречавана интервенцијама централне банке, што је утицало на смањење 
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девизних резерви и пораста дефицита текућег биланса.
677
 Како је гривна наставила да 
девалвира, и поред интервенција централне банке и девизно-валутне контроле, 
централна банка је 2009. поново увела de facto везивање гривне за амерички долар.
678
   
Са друге стране, стање у јавним финансијама се све више погоршавало као 
резултат рекапитализације државних банака, подршке владе привредном расту и 
финансијске подршке државном монополу у производњи гаса. Након избора 2010. 
године и уговарања аранжмана са ММФ-ом, поново је порасло поверење инвеститора, 
па је дошло до опоравка активности на берзи и централна банака је успела да повећа 
девизне резерве, чиме је била у стању да одржава стабилност валуте и текућег 
биланса.
679
 Како је валутна стабилност поново нарушена, а дефицит текућег биланса 
повећан, Национална банка Украјине и украјинска влада су 2012. годне усвојиле бројне 
мере усмерене на очување стабилности валуте, које укључују додатне административне 
мере девизне контроле, издавање обвезница деноминираних у америчким доларима, 
еврима и гривнама и укидање царина на извоз појединих житарица. Даљим 
задуживањем код иностраних кредитора и на тржишту еврообвезница влада је успела 
да одржи стабилност валуте и обузда раст цена. Поред тога, паду инфлације допринео 
је и пад светских цена хране и рестриктивна монетарна политика.
 680
  
С обзиром да је светска економска криза снажно погодила украјинску привреду 
и продубила структурне неравнотеже у привреди, влада је спровела значајне мере 
усмерене на реформу административних процедура за покретање пословања, како би 
подстакла привредни раст у условима кризе. У области оснивања предузећа је већ 
током 2007. године време за оснивање предузећа скраћено путем увођења 
једношалтерског система. Затим је 2011. године укинута обавеза обезбеђивања потврде 
за нови печат фирме, док је наредне године укинута обавеза уплате минималног 
капитала и овере оснивачких аката.
681  
У области издавања грађевинских дозвола је 
најпре током 2008. године дошло до продужетка трајања процедура за добијање 
грађевинске дозволе услед тзв. административног уског грла у градској управи у 
Кијеву,
682
али је, након тога, консолидацијом одређених процедура 2009. године
683
 и 
имплементацијом нове националне и локалне регулативе за повећање ефикасности 
јавне управе у овој области 2010. године трајање поменутих процедура скраћено.
684
 
Слична ситуација је и у области регистрације власништва, где је 2010. трајање 
процедура за регистрацију најпре продужено након консолидације неопходних 
процедура и укидањем прекоредног уписа,
685
 да би 2012. дошло до скраћења трајања 
процедура за регистрацију власништва, захваљујући скраћењу трајања преноса 
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Реформске мере у области пореског система су биле ефикасније у области 
реформе пореске администрације, него у области смањења пореског оптерећења за 
привредне субјекте. Наиме, трајање процедуре за подношење документације и плаћање 
пореза је значајно смањено континуираним реформама током посматраног периода: 
2008. године уведен је електронски онлајн систем за попуњавање документације и 
плаћање одређених пореза,
687
  2009. године је скраћено време за плаћање ПДВ-а, пореза 
на добит и доприноса за пензионо осигурање,
 688
 2010. године је уведено електронско 
попуњавање документације за плаћање ПДВ-а, а 2012. године је уведен електронски 
систем за обављање процедура за плаћање пореза за МСП сектор.
689
 Насупрот томе, 
реформе усмерене на промену пореског оптерећења су довеле до значајног варирања 
његове висине. Иако је током 2007. године уведено паушално опорезивање, због 
великог броја намета утицај његовог увођења на смањење просечног нивоа пореског 
оптерећења је био незнатан.
690
 Наредне године је пореско оптерећење повећано услед 
повећања различитих издатака за социјално осигурање,
 691
 а затим смањено 2010. 
године, услед смањења пореза на добит,
692
 па опет повећано 2011. године, повећањем 
пореза на добит и на крају поново смањено 2012. године, захваљујући смањењу пореза 
на добит, пореза и доприноса на зараде и неколико других пореза.
693
 
Осим поменутих реформи, значајан напредак у посматраном периоду остварен 
је и у области инфраструктуре, пре свега у домену реформе регулативе. Тако је 2007. 
године у области водоснабдевања усвојена нова регулатива која подразумева нову 
методологију обрачуна цена (која омогућава покривање трошкова) и побољшање 
наплате потраживања.
694
 Примена нове регулативе довела је позитивних резултата 
2011. године, када су цене повећане на ниво који обезбеђује профитабилно пословање 
сектора водоснабдевања.
695
Слично томе, захваљујући расту прихода од наплате 
путарина, украјинска влада је имала на располагању значајан износ средстава који је 
уложила у развој путне мреже. Реализацијом бројних пројеката у овој области путна 
инфраструктура је значајно унапређена 2010. године.
 696
 Поред тога, и функционисање 
железничког саобраћаја је значајно унапређено након усвајања Закона о 
реструктурирању и корпоратизацији предузећа у железничком сектору 2012. године, јер 
је њиме омогућен пораст броја приватних предузећа у овом сектору.
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Међутим, оно што остаје као значајно ограничење пословног окружења у овој 
земљи је неефикасно судство, које је под снажним утицајем владајуће политичке елите. 
С обзиром на то, може се рећи да у пракси не постоји независан арбитар у земљи, који 
ће указати на то када је дошло до злоупотребе положаја, већ се процесуирање оваквих 
случајева често врши волунтаристички. Тако је у периоду од 2009. до 2011. године 
дошло је до хапшења појединих опозиционих лидера због злоупотребе положаја, али из 
политичких разлога, а не услед ефикаснијег деловања судства. Наиме, према 
украјинском закону, ниједно лице осуђено за кривично дело не може након тога да 
постане посланик у парламенту, премијер или председник, па је оваквим потезима 
владајућа партија настојала да смањи политичку конкуренцију пред парламентарне 
изборе 2012.
 
Осим тога, антикорупцијски закони и програми нису довољно ефикасни, а 
бројне институције које су задужене за борбу против корупције немају довољан степен 
независности, па ниво корупције није значајно смањен у посматраном периоду и поред 
обелодањивања бројних скандала.
 698  
2.4.2. Ефекти спроведених реформи послoвног окружења у земљама чланицама 
Заједнице независних држава 
Земље чланице Заједнице независних држава су 2006. имале различите стартне 
позиције, а уз примену различитих комбинација реформских мера и дејство бројних 
политичких, спољних и друштвених фактора током разматраног периода, остварени 
ефекти су се битно разликовали, обликујући карактеристике пословног окружења у 
посматраним земљама. 
Јерменија 
У Табели 39 приказани су ефекти спроведних реформи у Јерменији у 
посматраном преиоду. Приказани подаци указују на то да је велика приватизација 
добрим делом окончана (3,67), али је одређени број великих предузећа још увек у 
државном власништву, док је ситуација у области мале приватизације је нешто боља 
(4,00). Како држава још увек има значајно учешће у привреди, реструктурирање 
предузећа још увек није на задовољавајућем нивоу, па има простора за значајна 
побољшања у овој области (2,33). 
Јерменија има једну од најотворенијих привреда међу бившим совјетским 
земљама, захваљујући својим либералним трговинским и инвестиционим политикама и 
одсуству контроле токова капитала. Поред тога, треба истаћи да је ова земља чланица 
СТО од 2002. и настоји да испуни услове за потписивање ССП са Европском унијом. 
Све то јој је омогућило да забележи максималну вредност индикатора у области 
либерализације цена и либерализације трговинског и девизног режима на почетку 
посматраног периода. Међутим, услед увођења контроле цена хране и горива 2011. 
године индикатор у области либерализације цена је смањен на 4,00. За разлику од 
претходна два показатеља, индикатор у области политике конкуренције је још увек 
релативно низак (2,33), због постојања нетржишних структура у овој земљи. Оне 
представљају значајне баријере за прилив СДИ, с обзиром да монополисти у овој 
земљи избегавају плаћање пореза, контролишу стратешке секторе привреде, а 
антимонополско законодавство је неефикасно и готово да се не примењује. 
Јерменски банкарски систем је у потпуности приватизован и током читавог 
посматраног периода је остао стабилан, али постоји доста простора за реформу и 
унапређење овог сектора, као што је јачање супервизије банака, развој корпоративног 
управљања и веће уважавање стандарда о адекватности капитала у банкама, па је у овој 





области забележен индикатор од 2,67 (који је изменом методологије обрачуна 2011. 
смањен на 2,33). Оно што представља додатни ограничавајући фактор за развој сектора 
банкарских, и уопште финансијских услуга, је недовољно велико финансијско тржиште 
и неразвијено тржиште капитала. У складу са тим, у области небанкарских 
финансијских институција 2006.  године је остварен индикатор од 2,00, да би већ 2008. 
године приватизацијом берзе и увођењем нове регулативе у области  функционисања 
тржишта капитала индикатор повећан на 2,33. Изменом методологије обрачуна 2011. 
године и раздвајањем на три засебна индикатора, може се закључити да је 
најразвијенија област осигурања и осталих финансијских услуга са оценом 2,00, затим 
тржиште капитала са оценом 1,67, док област приватних фондова још увек није 
развијена, с обзиром да је остварена најнижа могућа вредност индикатора 1,00. 
Табела 39 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Јерменији  
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 









2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 - - 




- - - - - 2,00 2,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,59 -0,66 -0,63 -0,56 -0,65 -0,60 -0,53 
Ефикасност владе
2
 -0,21 -0,35 -0,16 -0,02 -0,17 -0,10 -0,04 
Политичка стабилност
2
 -0,28 0,11 -0,02 0,23 0,03 -0,09 0,11 
Квалитет регулативе
2
 0,28 0,27 0,31 0,28 0,30 0,26 0,33 
Владавина права
2
 -0,49 -0,45 -0,29 -0,45 -0,47 -0,42 -0,40 
Време за покретање пословања
3 
17,00 17,00 17,00 14,00 14,00 8,00 8,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 158,00 158,00 156,00 144,00 144,00 85,00 84,00 
Време за регистрацију власништва
3
 4,00 4,00 4,00 4,00 7,00 7,00 7,00 
Време за плаћање пореза
3
 580,00 581,00 581,00 581,00 581,00 500,00 380,00 
Укупна пореска стопа
3
 36,60 38,80 38,60 38,60 38,60 38,80 38,80 
Инфлација
4
 2,96 4,55 9,02 3,54 7,27 7,65 2,51 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -1,84 -6,40 -11,85 -15,81 -14,83 -10,93 -11,25 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 16,18 14,25 14,63 34,14 33,74 35,53 38,91 
Телекомуникације
1
 2,67 2,67 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Железнице
1
 2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Електроснабдевање
1
 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 2,00 2,33 2,33 2,33 2,67 2,67 2,67 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
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У области квалитета јавне власти најлошија ситуација је у области контроле 
корупције, где је током читавог посматраног периода остварен највећи негативни 
индикатор, који није бележио значајне осцилације, пошто није дошло до значајних 
промена у овој области. Повезано са тим, и индикатор владавине права је забележио 
релативно високе негативне вредности (мада нешто ниже износе него контрола 
корупције). Нешто боља ситуација је у областима ефикасности владе и политичке 
стабилности, где су забележене значајне осцилације услед бројних политичких 
трзавица у овој земљи, нарочито уочи избора. Квалитет регулативе је једини индикатор 
где су забележене позитивне вредности током читавог периода, с обзиром да се влада 
трудила да усклади регулативу са стандардима у тржишним привредама, али се због 
неефикасне примене регулативе стање у великом броју сегмената пословног окружења 
није зачајно променило. 
Подаци о времену трајања процедура везаних за покретање пословања указују 
на различит смер реформи у овој области. Тако је у области оснивања предузећа 
континуираним реформама, време обављања свих неопходних процедура 
преполовљено или скраћено за 9 дана, док је у области издавања грађевинских дозвола 
трајање процедура скраћено за 74 дана. Насупрот томе, у области регистрације 
власништва време за обављање свих неопходних процедура продужено је 2010. године 
за 3 дана. 
Такође, и у случају пореског система спроведене реформе су имале различите 
ефекте. За разлику од реформи пореске администрације, које су довеле до скраћења 
трајања процедура везаних за припрему документације и плаћање пореза за 201 сат, 
пореско оптерећење није битније промењено, већ су варијације износиле +/- 0.2%. 
У области развоја инфраструктуре је остварен значајан помак. Најмање 
развијене области на почетку посматраног периода биле су железница и 
водоснабдевање (2,00), али је реформама у овим областима дошло до повећања 
њихових индикатора - у сектору железница 2008. на 2,33, а у сектору водоснабдевања у 
два наврата 2007. на 2,33 и 2010. године на 2,67. Нешто виша оцена 2006. године 
остварена је у области путева (2,33), у којој је затим 2010. године остварено повећање 
индикатора на 2,67, затим следи сектор телекомуникација са стартним индикатором 
2,67, који је 2008. повећан на 3,00, и, на крају, најбоље оцењена област је 
електроснабдевање, где у посматраном периоду није дошло до значајнијих помака. 
Азербејџан 
Табела 40 даје преглед кретања показатеља пословног окружења у Азербејџану 
у разматраном периоду. Презентирани подаци указују на то да је само мали број 
великих државних компанија приватизовано (2,00), док је ситуација у области мале 
приватизације нешто боља (3,67). Имајући у виду овакво стање у области 
приватизације и бројне видове државне подршке предузећима, не чуди чињеница што 
је у области реструктурирања такође остварен низак индикатор од 2,00. 
С обзиром да држава контролише цене већине енергената и цене добара и 
услуга неколико великих државних предузећа, у области либерализације цена ова 
земља је забележила оцену 4,00. У области либерализације трговинског и девизног 
режима је остварен исти индикатор јер, и поред значајних мера либерализације, из 
политичких разлога постоје баријере за трговину са појединим земљама (као што је 
нпр. Јерменија). И док је у претходне две области забележен значајан напредак, у 
области политике конкуренције ситуација је знатно лошија, услед постојања државних 
монопола у великом броју сектора привреде и неефикасне примене антимонополског 
260 
 
законодавства (2,00). Како дужи временски период није дошло до јачања конкуренције 
на тржишту 2011. дошло је до смањења индикатора у овој области на 1,67. 
У финансијском сектору ове земље доминира неколико великих државних 
банака и велики број малих недовољно капитализованих и транспарентних банака, а 
регулатива у овој области још увек није на задовољавајућем нивоу, па је у области 
реформе банкарства и либерализације каматних стопа забележен индикатор 2,33, а 
након промене методологије 2,00. У области небанкарских финансијских институција 
ситуација је знатно лошија с обзиром да је ово тржиште мало, неефикасно и недовољно 
развијено (1,67). Након промене методологије може се закључити да су област 
осигурања и осталих финансијских институција и тржиште капитала на истом степену 
развијености (2,00), док приватни фондови још увек нису „заживели“ у овој земљи, па 
је забележен најнижи индикатор од 1,00. 
Табела 40 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Азербејџану 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Мала приватизација
1
 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Реструктурирање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 1,67 1,67 









2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 - - 




- - - - - 2,00 2,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 2,00 2,00 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,99 -1,02 -1,04 -1,11 -1,18 -1,12 -1,07 
Ефикасност владе
2
 -0,68 -0,77 -0,76 -0,63 -0,79 -0,76 -0,78 
Политичка стабилност
2
 -1,08 -0,65 -0,33 -0,29 -0,25 -0,53 -0,69 
Квалитет регулативе
2
 -0,50 -0,44 -0,35 -0,30 -0,37 -0,37 -0,47 
Владавина права
2
 -0,81 -0,79 -0,76 -0,83 -0,85 -0,86 -0,81 
Време за покретање пословања
3 
51,00 36,00 10,00 10,00 8,00 8,00 8,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 211,00 211,00 211,00 211,00 211,00 212,00 212,00 
Време за регистрацију власништва
3
 61,00 61,00 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 
Време за плаћање пореза
3
 1000,00 952,00 376,00 376,00 306,00 225,00 214,00 
Укупна пореска стопа
3
 42,20 40,90 40,90 40,90 40,90 40,00 40,00 
Инфлација
4
 8,37 16,60 20,82 1,56 5,67 7,87 1,02 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 17,63 27,26 35,48 22,98 28,04 26,45 21,73 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 10,24 8,61 7,30 11,79 11,15 10,11 11,60 
Телекомуникације
1
 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 
Железнице
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Електроснабдевање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Путеви
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Водоснабдевање
1
 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 




У оквиру показатеља квалитета јавне власти, највећа негативна вредност је 
забележана у области контроле корупције, имајући у виду да је корупција у овој земљи 
широко распрострањена на свим нивоима власти. У току предизборне кампање 2011. 
године дошло је до одређених реформи усмерених на смањење корупције као део 
кампање, па је вредност овог индикатора почела да опада, али ипак ово побољшање је 
релативно мало. У складу са тим, остварене су и високе негативне вредности 
индикатора владавине права, које су нешто ниже и са много мањим осцилацијама, а 
слична ситуација је и у области ефикасности владе и квалитета регулативе. С друге 
стране, индикатор политичке стабилности је бележио знатно веће варијације, услед 
значајне политичке нестабилности, како због спољних конфликата, тако и услед честих 
сукоба опозиције и владајуће партије, нарочито уочи и непосредно након избора. 
Реформе административне процедуре за покретање процедура су се одвијале 
различитим темпом, па се и ефекти у овој области значајно разликују. 
Административне процедуре за оснивање предузећа су више пута у посматраном 
периоду поједностављене, па је укупно време за обављање ових процедура скраћено за 
43 дана или 6,4 пута. Трајање процедура за издавање грађевинских дозвола је 
продужено за један дан 2011. године, а у области регистрације власништва за обављање 
свих неопходних процедура је потребно 50 дана мање односно чак 5,5 пута мање 
времена него на почетку посматраног периода. 
Порески систем је значајно реформисан у посматраном периоду, с тим што су 
реформе пореске администрације биле знатно интензивније него реформе усмерене на 
смањење пореског оптерећења. Трајање процедура за припрему и плаћање пореза је 
скраћено за чак 786 сати или 4,7 пута, док је пореско оптерећење смањено за 2,2%. 
Имајући у виду да се ради о релативно малој и отвореној привреди, која зависи 
од извоза енергената, макроекономско окружење је било релативно стабилно. 
Инфлација је због значајних инфлаторних притисака расла до ескалације светске 
економске кризе 2008. године, да би након тога забележила значајне варијације услед 
колебања светских цена хране и енергената. Ова земља бележи значајан суфицит 
текућег биланса, пре свега захваљујући значајном извозу нафте. Суфицит је бележио 
континуирани раст до избијања светске кризе, да би након тога бележио значајне 
варијације у зависности од кретања цене нафте на светском тржишту. Учешће јавног 
дуга у БДП-у је било ниско током читавог периода и није бележило значајније 
варијације, услед великих прилива у државни буџет од прихода државних нафтних 
компанија. 
Развој инфраструктуре представља једну од приоритетних области реформи за 
ову земљу, с обзиром да су вредности индикатора у овој области веома ниске и да у 
току посматраног периода није било битнијих унапређења. Нешто развијеније области 
су железнице, електроснабдевање и путеви (2,33), док су знатно лошије области 
телекомуникација и водоснабдевања (1,67). 
Грузија 
Ефекти реформских процеса у Грузији током посматраног периода приказани 
су у Табели 41. Приказани показатељи наводе на закључак да је ова земља учинила 
значајан напредак у области приватизације. У области велике приватизације најпре је 
забележен индикатор од 3,67, који је повећан 2007. године на 4,00, захваљујући 
приватизацији великих инфраструктурних капацитета у области електроснабдевања, 
док је у области мале приватизације остварени индикатор од 4,00 задржан током 
читавог посматраног периода. Ипак, реструктурирање предузећа још увек није на 
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задовољавајућем нивоу јер држава још увек није увела строга буџетска ограничења 
државним предузећима (2,33). 
Грузија је успела да изгради релативно стабилну институционалну 
инфраструктуру и спроведе све неопходне реформе у области либерализације цена и 
трговинског и девизног режима (4,33), али ова политика економске либерализације и 
отварања грузијске економије за међународни проток робе, услуга и финансијских 
средстава није повећала ниво конкуренције, с обзиром да на тржишту егзистира велики 
број монопола. То указује на висок ниво корупције на највишим нивоима власти и 
значајан утицај државе у привреди. Зато је у области конкуренције забележен знатно 
нижи индикатор 2,00, који се задржао током читавог анализираног периода. 
Табела 41 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Грузији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,67 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 









2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 - - 




- - - - - 2,00 2,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,04 -0,25 -0,22 -0,22 -0,12 -0,02 0,25 
Ефикасност владе
2
 -0,18 0,11 0,30 0,28 0,29 0,55 0,57 
Политичка стабилност
2
 -0,94 -0,62 -0,91 -0,94 -0,72 -0,66 -0,67 
Квалитет регулативе
2
 -0,12 0,28 0,48 0,52 0,59 0,65 0,68 
Владавина права
2
 -0,47 -0,34 -0,26 -0,21 -0,21 -0,13 -0,03 
Време за покретање пословања
3 
16,00 11,00 3,00 3,00 3,00 2,00 2,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 126,50 110,50 110,50 73,50 73,50 73,50 73,50 
Време за регистрацију власништва
3
 9,00 5,00 3,00 3,00 2,00 2,00 2,00 
Време за плаћање пореза
3
 387,00 387,00 387,00 387,00 387,00 387,00 280,00 
Укупна пореска стопа
3
 38,60 38,60 38,60 15,30 15,30 16,50 16,50 
Инфлација
4
 9,16 9,25 10,01 1,73 7,11 8,54 -0,94 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -15,18 -19,75 -21,99 -10,53 -10,25 -12,75 -11,48 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 27,13 21,57 27,58 37,30 39,16 33,75 32,30 
Телекомуникације
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Железнице
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 
Путеви
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 
Водоснабдевање
1
 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,00 2,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Банкарски сектор је релативно стабилан, с обзиром да банке послују у складу 
са Базелским стандардима адекватности капитала и одговарајућим директивама ЕУ. 
Међутим, приступ кредитима је знатно ограничен, нарочито за МСП сектор и сектор 
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пољопривреде, због знатно виших каматних стопа него у осталим транзиционим 
привредама,
 
што је у великој мери резултат високе концентрације у банкарству. С 
обзиром да постоји још простора за унапређење функционисања банкарског сектора, 
индикатор у овој области је износио 2,67 током читавог периода. Ситуација у сектору 
небанкарских финансијских институција је знатно лошија (1,67), с обзиром да је 
тржиште капитала мало и недовољно развијено, што негативно утиче на остале 
сегменте овог сектора. Након промене методологије из вредности индикатора се може 
закључити да је најразвијенија област у овом сегменту осигурање и остале финансијске 
услуге (2,00), затим тржиште капитала (1,67) и, на крају, приватни фондови (1,00). 
У области квалитета јавне власти сви индикатори осим политичке стабилности 
су бележили све веће и веће вредности током посматраног периода, што указује да је 
овај сегмент пословног окружења значајно унапређен. Области са највећим позитивним 
вредностима су квалитет регулативе и ефикасност владе, затим следи борба против 
корупције (код које је само 2012. остварена позитивна вредност индикатора), након 
тога владавина права (где су током читавог периода забележене негативне вредности). 
Индикатор политичке стабилности је бележио релативно високе негативне вредности 
током читавог посматраног периода, уз изражене варијације, што указује на 
турбулентну политичку ситуациј у овој земљи. 
Административне процедуре за покретање пословања су значајно 
поједностављене и скраћене у посматраном периоду. Трајање процедура за оснивање 
предузећа је скраћено за 14 дана или 8 пута, за добијање грађевинске дозволе за 37 
дана, док је за обављање процедура за регистрацију власништва потребно 7 дана мање 
или 4,5 пута мање времена него 2006. године. 
У области реформе пореског система најпре су извршене промене у висини 
оптерећења, које је након извесних осцилација смањено за чак 22,1% или 2,3 пута. На 
крају посматраног периода дошло је до реформе пореске администрације, захваљујући 
којој је трајање процедура за припрему документације и плаћање пореза смањено за 
107 сати. 
Макроекономско окружење је током посматраног периода било нестабилно, 
пре свега због велике отворености ове привреде и политичке ситуације у земљи. Стопа 
инфлације је до избијања светске економске кризе бележила константан раст услед 
значајних инфлаторних притисака. Након пада светских цена 2009. године, који је 
праћен рестриктивном монетарном политиком, инфлација је значајно смањена, али је 
наредне две године поново порасла преношењем спољних шокова на домаће тржиште. 
Слабљењем инфлаторних притисака крајем 2011. године и ефикасним мерама 
централне банке током 2012. године у овој земљи је забележена дефлација. Велика 
отвореност привреде утицала је на стање у текућем билансу. До избијања светске 
економске кризе, дефицит је све више растао, али су стабилизацијом 
спољнотрговинских токова након ескалације кризе забележене знатно мање варијације 
у билансу текућих трансакција. Стање у јавним финансијама се у периоду од 2007. до 
2010. године све више погоршавало, с обзиром да је јавни дуг континуирано растао, 
нарочито након 2008. године (услед синергетског дејства светске економске кризе и 
ратних сукоба са Русијом). Приливом значајне финансијске помоћи од међународних 
институција, раст јавног дуга је током 2010. успорен, након спровођењења бројних 
фискалних мера током 2011. и 2012. године, стање у јавним финансијама је битно 
побољшано. 
У области развоја инфраструктуре на почетку посматраног периода међу 
посматраним индикаторима највећу вредност од 3,00 су забележили сектор железница 
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и електроснабдевања. И док је у области железница стање остало непромењено, у 
области електроснабдвања 2007. индикатор је повећан на 3,33, захваљујући бројним 
реформама у овој области. Нешто нижи индикатор од 2,67 је забележен у области 
телекомуникација, у којој током посматраног периода није дошло до битнијих промена. 
Најнижа вредност индикатора од 2,00 на почетку посматраног периода је остварена у 
области путева и водоснабдевања, а у обе области индикатор је повећан на 2,33 - у 
области водоснабдевања 2009. године, а у области путева 2010. године. 
Киргистан 
Ефекти реформи пословног окружења у Киргистану у периоду од 2006. до 
2012. године приказани су у Табели 42. Приказани подаци указују на то да је 
приватизација великих предузећа у великој мери окончана, али постоји још увек доста 
простора за побољшање у овој области (3,67). Нешто боља ситуација је у сегменту мале 
приватизације, где је забележен индикатор од 4,00, док је најлошија ситуација у 
области реструктурирања предузећа, узимајући у обзир да је забележен индикатор 2,00. 
Табела 42 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Киргистану 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 3,67 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Либерализација цена
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 









2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 - - 




- - - - - 1,67 1,67 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-1,26 -1,24 -1,12 -1,23 -1,11 -1,15 -1,09 
Ефикасност владе
2
 -0,78 -0,75 -0,77 -0,95 -0,63 -0,63 -0,66 
Политичка стабилност
2
 -1,38 -1,01 -0,58 -0,64 -1,03 -1,08 -0,89 
Квалитет регулативе
2
 -0,63 -0,41 -0,35 -0,32 -0,25 -0,22 -0,35 
Владавина права
2
 -1,31 -1,28 -1,37 -1,32 -1,28 -1,23 -1,15 
Време за покретање пословања
3 
21,00 21,00 15,00 11,00 10,00 10,00 10,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 395,00 395,00 155,00 142,00 142,00 142,00 142,00 
Време за регистрацију власништва
3
 8,00 8,00 8,00 5,00 6,00 6,00 6,00 
Време за плаћање пореза
3
 202,00 202,00 202,00 202,00 202,00 210,00 210,00 
Укупна пореска стопа
3
 67,20 61,40 61,40 59,40 30,60 33,40 33,40 
Инфлација
4
 5,55 10,20 24,53 6,85 7,76 16,59 2,77 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -3,07 -6,22 -15,54 -2,51 -6,38 -6,54 -15,31 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 72,50 56,81 48,46 57,99 60,32 50,08 48,94 
Телекомуникације
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Железнице
1
 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 
Електроснабдевање
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Путеви
1
 1,00 1,00 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 
Водоснабдевање
1
 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 





Захваљујући знатно ранијем чланству у СТО од својих суседа, Киргистан је 
либерализовао свој спољнотрговински и девизни режим и постао регионални транзитни 
центар за робу из Кине и Русије. Поред тога, ова земља је извршила потпуну 
либерализацију цена, а држава само индиректно утиче на цене појединих добара кроз 
власништво у неколико предуећа у одређеним секторима. С обзиром на то у обе 
поменуте области забележена је максимална вредност индикатора од 4,33. Стање у 
области политике конкуренције је знатно лошије (2,00), због значајног политичког 
утицаја на креирање тржишних структура у већини сектора привреде, неефикасног 
деловања Антимонополске агенције и слабе регулативе у овој области. 
Финансијски систем је још увек недовољно развијен, са недовољно 
капитализованим банкарским сектором у коме држава још увек има значајно учешће, 
тржиштем осигурања у коме доминира државно власништво и малим и 
централизованим тржиштем капитала. У складу са тим, у области реформе банкарства 
до промене методологије обрачуна остварен је индикатор 2,33, а након тога индикатор 
је смањен на 2,00. У сектору небанкарских финансијских институција је до 2010. 
године остварен индикатор 2,00, а након раздвајања овог индикатора на три засебна 
може се закључити да су области осигурања и осталих финансијских услуга и тржишта 
капитала на истом, релативно ниском, степену развијености (1,67), док су приватни 
фондови у овој земљи још у зачетку (1,00). 
Имајући у виду изузетно лошу политичку ситуацију у овој земљи не чуди 
чињеница да су сви индикатори у области квалитета јавне власти бележили негативне 
вредности током читавог посматраног периода. Највише негативне вредности 
забележене су у области контроле корупције, политичке стабилности и владавине 
права, док су нешто ниже негативне вредности остварене у области ефикасности владе. 
Област у којој су забележене најниже негативне вредности и у којој се стање током 
читавог посматраног периода побољшавало је сегмент квалитета регулативе, што 
указује на то да је, и без обзира на честе промене политичког режима, квалитет 
регулативе континуирано унапређиван. Међутим, због лошег стања у осталим 
областима квалитета јавне власти, поменуто унапређење регулативе није дало 
позитивне резултате у смислу значајнијег унапређења пословног окружења. 
Поједностављење административних процедура за оснивање предузећа и 
издавања грађевинских дозвола, утицало је на значајно смањење трајања ових 
процедура. Тако је трајање административних процедура за оснивање предузећа 
континуираним реформама у периоду од 2008. до 2010. године скраћено за 11 дана или 
2,1 пута, док су процедуре за добијање грађевинских дозвола скраћене за 253 дана или 
2,8 пута. У области регистрације власништва дошло је до скраћења трајања овог 
процеса за 2 дана. 
Како је пореско оптерећење на почетку посматраног периода било изузетно 
високо, реформе пореског система су се превасходно одвијале у правцу његовог 
смањења. Укупно смањење пореског оптерећења у току читавог анализираног периода 
износи 33,8% или нешто више од 2 пута. Насупрот томе, реформе пореске 
администрације довеле су до продужења трајања процедура за припрему документације 
и плаћање пореза за 8 сати. 
Макроекономско окружење карактеришу значајне осцилације и нестабилност, 
пре свега због политичке ситуације у земљи, деловања светске економске кризе и 
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преношења спољних шокова на домаће тржиште. Инфлација је до избијања светске 
економске кризе континуирано расла, као резултат значајних инфлаторних притисака, а 
2008. године је достигла максималну просечну вредност у разматраном периоду од чак 
24,53%. Наредне године је ниво инфлације значајно смањен и остао је стабилан до 
2011. године, када стопа инфлације поново достиже двоцифрен износ. Захваљујући 
бројним стабилизационим мерама, инфлација је вишеструко смањена 2012. године. 
Дефицит текућег биланса је такође до избијања кризе растао, а онда је 2009. године 
значајно смањен захваљујући смањењу увозне тражње и прилива међународних 
дознака. Након тога, стање у текућем билансу је било релативно стабилно, да би услед 
смањеног извоза у Русију и Казахстан и прилива дознака из ових земаља, дефицит 
текућег биланса био значајно повећан 2012. године, достигавши вредност од чак 
15,31% БДП-а. Учешће јавног дуга у БДП-у је, при том, на почетку посматраног 
периода било изузетно високо, да би оно временом почело да се смањује спровођењем 
бројних фискалних реформи. Међутим, након светске економске кризе и током 
политичке кризе у земљи јавни дуг је поново почео да расте. Спровођењем фискалних 
реформи и добијањем пакета помоћи из аранжмана са ММФ-ом, стање у јавним 
финансијама је консолидовано, мада је јавни дуг на крају посматраног периода остао 
изузетно висок (48,94% БДП-а). 
Реформа инфраструктуре представља највеће ограничење и највећи изазов 
унапређења пословног окружења у овој земљи. Најлошија ситуација на почетку 
посматраног периода била је у области железница и путева (1,00), али је, за разлику од 
сектора железница у коме стање није промењено током читавог посматраног периода, у 
области путева дошло до извесног напретка 2008. године, реализацијом бројних 
инфраструктурних пројеката и усвајањем нове регулативе у овој земљи, услед чега је 
индикатор у овој области повећан на 1,67. Иста вредност индикатора је забележена у 
области водоснабдевања током читавог периода, нешто боља ситуација је у области 
електроснабдевања (2,33), а најразвијенији сектор инфраструктуре су телекомуникације 
(3,00). 
Молдавија 
У Табели 43 приказано је кретање показатеља пословног окружења у 
Молдавији у посматраном периоду. Приказани подаци указују на то да је још увек 
значајан број државних предузећа у државном власништву, с обзиром на релативно 
низак индикатор 3,00 у области велике приватизације. Стање у области мале 
приватизације је знатно боље (3,67), а 2008. је додатно унапређено услед приватизације 
великог броја малих предузећа, због чега је индикатор у овој области повећан на 4,00. 
Имајући у виду да је још увек велики број предузећа у рукама државе и да већина њих 
неефикасно послује, индикатор у овој области је знатно нижи и износи тек 2,00. 
Држава још увек контролише цене појединих добара и услуга индиректно, 
путем власништва у државним предузећима, па је у области либерализације цена 
остварен индикатор 4,00, док је чланством у СТО остварена потпуна либерализацијa 
трговинског и девизног режима, што одсликава максимални индикатор од 4,33 у овој 
области. Са друге стране, политика конкуренције је најлошије оцењен аспект овог 
кластера детерминанти (2,00), због постојања великог броја државних монопола и 
неодговарајуће институционалне инфраструктуре у овој области. Оснивањем 
независног регулаторног тела у овој области 2007. године, поменути индикатор је 
повећан на 2,33. 
Банкарски сектор карактерише висок степен концентрације, недовољна 
транспарентност власништва и неадекватно корпоративно управљање, па је на почетку 
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посматраног периода индикатор у овој области износио 2,67, а након спровођења 
бројних тржишно-оријентисаних реформи он је повећан на 3,00. Увођењем нове 
методологије обрачуна индикатор је 2011. смањен на 2,33. У сектору небанкарских 
финансијских институција остварена је нешто нижа вредност индикатора од 2,00, а 
након промене методологије, на основу засебних показатеља, може се уочити да је 
најразвијенији сегмент тржиште капитала (2,33), затим осигурање и друге финансијске 
услуге (2,00) и, на крају, приватни фондови (1,67). 
Анализом показатеља о квалитету јавне ввласти може се уочити да су они 
готово у свим областима били негативни током читавог периода. Највеће негативне 
вредности остварене су у области ефикасности владе, затим  следе контрола корупције 
и владавина права, са нешто нижим вредностима. Најниже негативне вредности 
остварене су у области квалитета регулативе и политичке стабилности, али су ови 
индикатори бележили нешто веће варијације, што указује на значајне политичке 
осцилације и честу измену регулативе у зависности од става тренутне владајуће елите. 
Табела 43 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Молдавији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Мала приватизација
1
 3,67 3,67 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 4,33 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 









2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 - - 




- - - - - 2,00 2,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 2,33 2,33 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Контрола корупције
2 
-0,58 -0,60 -0,57 -0,66 -0,69 -0,63 -0,60 
Ефикасност владе
2
 -0,79 -0,81 -0,76 -0,57 -0,64 -0,60 -0,55 
Политичка стабилност
2
 -0,40 -0,05 -0,27 -0,59 -0,39 -0,08 0,02 
Квалитет регулативе
2
 -0,35 -0,28 -0,17 -0,13 -0,10 -0,08 -0,11 
Владавина права
2
 -0,54 -0,53 -0,43 -0,47 -0,39 -0,37 -0,36 
Време за покретање пословања
3 
30,00 23,00 15,00 10,00 10,00 9,00 9,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 293,00 291,00 291,00 291,00 291,00 291,00 291,00 
Време за регистрацију власништва
3
 49,00 49,00 49,00 6,00 6,00 6,00 6,00 
Време за плаћање пореза
3
 232,00 234,00 234,00 228,00 228,00 228,00 220,00 
Укупна пореска стопа
3
 45,90 42,50 42,00 31,00 30,40 30,80 30,80 
Инфлација
4
 12,71 12,38 12,70 0,01 7,36 7,65 4,56 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -11,34 -15,25 -16,07 -8,22 -7,72 -11,26 -7,05 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 30,35 25,16 18,83 26,73 26,51 23,13 23,92 
Телекомуникације
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Железнице
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Путеви
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 




Административне процедуре су увеликој мери поједностављене, а највише 
реформи спроведено је у области оснивања предузећа, где је трајање процедура 
скраћено за 21 дан или 3,3 пута. Значајно скраћење трајања процедура остварено је и у 
области регистрације власништва, за чије обављање је, након реформи 2009. године, 
било потребно 42 дана или 8,2 пута. Најмање скраћење трајања административних 
процедура остварено је у области издавања грађевинских дозвола, где је скраћење 
износило само 2 дана. 
Порески систем је значајно реформисан, како у домену пореског оптерећења, 
тако и у домену пореске администрације. У области пореске администрације, трајање 
процедура за припрему документације и плаћање пореза је смањено за 12 сати. Са 
друге стране, пореско оптерећење је, после бројних осцилација, укупно смањено за 
15,1%. 
Инфлација је бележила двоцифрене износе до 2008. године, затим је нагло 
спуштена 2009. спровођењем стабилизационог програма, да би од 2010. године поново 
дошло до раста цена услед значајних инфлаторних притисака са домаћег и иностраног 
тржишта. Стабилизацијом светских цена и ефикасним мерама монетарне политике 
инфлација је смањена 2012. године на 4,56%. Ова држава бележи дефицит текућег 
биланса током читавог посматраног периода, при чему је он до избијања кризе бележио 
континуирани раст, а након тога је стање у текућем билансу стабилизовано, са 
изузетком 2011. године, када је забележен нешто виши дефицит због раста цене гаса на 
светском тржишту. Стање у јавним финансијама је било релативно стабилно. Јавни дуг 
је на почетку посматраног периода бележио пад услед репрограма дугова са Париским 
клубом и рестриктивне фискалне политике, али је након избијања кризе почео да расте. 
Даљи раст дуга је спречен ефикасним спровођењем стабилизационог прогрма. 
У области инфраструктуре најбоље оцењене области су телекомуникације и 
електроснабдевање (3,00), затим следе путеви где је на почетку посматраног периода 
забележен индикатор од 2,00, али је бројним реформама стање у овој области 
побољшано, па је индикатор 2010. године повећан на 2,67, и, на крају, најмање 
развијене области су железнице и водоснабдевање, са индикатором 2,00 током читавог 
посматраног периода. 
Белорусија 
Ефекти спроведених реформи у Белорусији у периоду од 2006. до 2012. године 
приказани су у Табели 44. Приказани подаци указују на то да је држава на почетку 
посматраног периода била власник готово свих великих предузећа (1,00) и већине 
малих предузећа (2,33), док реструктурирање није ни отпочето (1,00). Међутим, након 
укидања „права златне акције“ и продаје значајног учешћа у великом броју државних 
предузећа 2008. године индикатори у области велике приватизације и реструктурирања 
предузећа су повећани на 1,67. 
Држава има значајно учешће у привреди, готово исто као у централно-
планском периоду. Либерализација цена је на почетку разматраног периода  била само 
делимично извршена (2,67). Ипак, због нагомиланих макроекономских и структурних 
проблема 2009. године Белорусија је уговорила аранжман са ММФ-ом, који је, између 
осталог, подразумевао либерализацију цена и зарада. Након спровођења мера 
либерализације цена индикатор је повећан најпре 2009. године на 3,00, а затим и 2010. 
на 3,33. Остварени напредак је неутралисан већ наредне године, када је влада, због 
платнобилансне и финансијске кризе у земљи 2011. године, поново увела 
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административне мере контроле цена и девизног курса и забрану извоза производа. То 
је утицало на смањење индикатора либерализације цена са 3,33 на 3,00, али и 
индикатора трговинске и девизне либерализације са 2,33 на 2,00. Стабилизацијом стања 
у платном билансу, укинута је валутна контрола и забрана извоза, а индикатор враћен 
на претходни ниво. Паралелно са тим, приватни сектор се суочава са значајним 
баријерама за улазак на тржиште, због постојања великих државних монопола, који су 
путем субвенционисаног пословања, учврстили своју позицију на тржишту. Закон о 
заштити конкуренције се само спорадично примењује, имајући у виду да држава жели 
да задржи доминантан утицај у привреди, па је индикатор у области политике 
конкуренције остао на ниском нивоу 2,00. 
Табела 44 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Белорусији 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
1,00 1,00 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 
Мала приватизација
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 
Реструктурирање
1
 1,00 1,00 1,67 1,67 1,67 1,67 1,67 
Либерализација цена
1
 2,67 2,67 2,67 3,00 3,33 3,00 3,00 
Трговински и девизни режим
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,00 2,33 
Политика конкуренције
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 









2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 - - 




- - - - - 2,00 2,00 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,00 1,00 
Контрола корупције
2 
-0,63 -0,68 -0,64 -0,64 -0,73 -0,72 -0,52 
Ефикасност владе
2
 -1,17 -1,13 -1,12 -1,15 -1,14 -1,10 -0,94 
Политичка стабилност
2
 0,13 0,31 0,50 0,47 -0,13 -0,12 0,02 
Квалитет регулативе
2
 -1,64 -1,43 -1,25 -1,15 -1,16 -1,21 -1,10 
Владавина права
2
 -1,29 -1,14 -1,01 -1,00 -1,04 -1,08 -0,92 
Време за покретање пословања
3 
69,00 48,00 31,00 10,00 10,00 10,00 10,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 339,00 339,00 228,00 160,00 150,00 150,00 135,00 
Време за регистрацију власништва
3
 231,00 231,00 21,00 18,00 15,00 10,00 10,00 
Време за плаћање пореза
3
 987,00 987,00 987,00 900,00 798,00 654,00 338,00 
Укупна пореска стопа
3
 137,30 120,80 117,50 99,70 80,50 62,30 60,50 
Инфлација
4
 6,99 8,43 14,83 12,95 7,74 53,23 59,22 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -3,92 -6,71 -8,21 -12,55 -14,99 -9,67 -2,88 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 11,09 18,35 21,54 34,69 39,50 45,90 41,87 
Телекомуникације
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Железнице
1
 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 
Електроснабдевање
1
 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 
Путеви
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Водоснабдевање
1
 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,67 1,67 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
Банкарски сектор је још увек у већинском државном власништву, а она 
директно усмерава финансијске токове пословних банака на основу политичких, а не 
економских критеријума, што смањује транспарентност, ликвидност и ефикасност 
банкарског система. Каматне стопе се одређују централизовано, што банкарски систем 
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ове земље сврстава у ред најмање реформисаних међу земљама у транзицији (1,67). 
Укидањем „права златне акције“ и продаје учешћа у великом броју државних банака 
2007. године индикатор је повећан на 2,00. Након тога је, као део услова за коришћење 
средстава ММФ-а, укинуто плафонирање каматних стопа, чиме је индикатор 2009. 
повећан на 2,33. Индикатор је након измене методологије EBRD смањен на 2,00. 
Тржиште небанкарских финансијских институција је такође недовољно развијено, па је 
индикатор у периоду од 2006. до 2010. године износио 2,00. Након измене методологије 
и раздвајања индикатора на више засебних, може се закључити да је најразвијенија 
област у овом сегменту осигурање и остале финансијске услуге (2,00), затим тржиште 
капитала (1,67), док је најнеразвијенији сегмент приватних фондова (1,00). 
Имајући у виду снажан утицај државе у привреди и централистичко уређење, 
не чуди што су индикатори у области квалитета јавне власти, нарочито у области 
ефикасности владе, квалитета регулативе и владавине права, бележиле високе 
негативне вредности. Нешто ниже негативне вредности забележене су у области 
контроле корупције, где мали степен варијације индикатора указује на то да се током 
читавог периода стање у овој области није значајније променило. Једини индикатор где 
су забележене позитивне вредности је политичка стабилност. Приближавањем избора и 
избијањем кризе у земљи индикатор је забележио негативне вредности 2010. и 2011. 
године, а након стабилизације политичке ситуације и укидања санкција 2012. године 
поново је забележена позитивна вредност овог индикатора. 
Белорусија је спровела бројне реформе административних процедура, које су 
довеле до значајног поједноствљивања обављања процедура за покретање пословања. У 
посматраном периоду оснивање предузећа је скраћено за 59 дана или 6,9 пута, добијање 
грађевинске дозволе за 204 дана или 2,5 пута, а регистрација власништва за 221 дан или 
23,1 пута. 
Порески систем је такође значајно реформисан, како у домену пореске 
администрације, тако и у домену пореског оптерећења. Захваљујући спроведеним 
реформама у анализираном периоду време за попуњавање документације и плаћање 
пореза је скраћено за 649 сати или 2,9 пута, док је пореско оптерећење смањено за 
76,8% или 2,3 пута. 
Макроекономско окружење је било изузетно нестабилно, што је резултат 
неадекватне и неефикасне политике владе и велике зависности од Русије. Деловањем 
бројних фактора, али пре свега експанзивне фискалне политике, инфлација, дефицит 
текућег биланса и јавни дуг су константно расли у периоду од 2006. до 2009. године. 
Спровођењем програма ММФ-а, инфлација је 2010. године смањена, али је дефицит 
текућег биланса значајно порастао због исцрпљивања девизних резерви, док је јавни 
дуг порастао услед повећаног задуживања државе и експанзивне фискалне политике 
пред изборе. Након ескалације финансијске и платнобилансне кризе 2011. године 
просечна инфлација је порасла на ниво од преко 60% годишње. Дефицит текућег 
биланса и јавног дуга су смањени 2012. године, захваљујући бржем повећању извоза од 
увоза и консолидацији јавних финансија. 
Посебно ограничење за ову привреду представља неразвијеност 
инфраструктуре, која је у појединим областима, као што су железнице и 
електроснабдевање, остала на истом нивоу развијености као у централно-планском 
периоду (1,00) током читавог периода. Иста вредност индикатора на почетку 
посматраног периода остварена је и у области водоснабдевања, али је услед реализације 
бројних пројеката у овој области индикатор повећан на 1,67. Најразвијеније области 




У Табели 45 приказано је кретање показатеља пословног окружења у периоду 
од 2006. до 2012. године у Украјини. На основу приказаних података евидентно је да 
још увек има доста великих предузећа у власништву државе (3,00), док је ситуација у 
области мале приватизације знатно боља (4,00). У области реструктурирања предузећа 
индикатор је повећан 2009. године са 2,00 на 2,33, захваљујућу усвајању одговарајуће 
законске регулативе. 
Табела 45 - Ефекти спроведених реформи пословног окружења у Украјини 
Показатељи пословног окружења 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Велика приватизација
1 
3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Мала приватизација
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Реструктурирање
1
 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 2,33 2,33 
Либерализација цена
1
 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 
Трговински и девизни режим
1
 3,67 3,67 4,33 4,00 4,00 4,00 4,00 
Политика конкуренције
1
 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 2,33 









2,33 2,67 2,67 2,67 2,67 - - 




- - - - - 2,67 2,67 
Тржиште капитала
1
 - - - - - 2,33 2,33 
Приватни фондови
1
 - - - - - 1,67 1,67 
Контрола корупције
2 
-0,68 -0,74 -0,79 -1,01 -0,98 -1,00 -1,03 
Ефикасност владе
2
 -0,54 -0,67 -0,71 -0,80 -0,75 -0,81 -0,58 
Политичка стабилност
2
 -0,03 0,15 0,03 -0,31 -0,02 -0,08 -0,10 
Квалитет регулативе
2
 -0,51 -0,43 -0,52 -0,57 -0,52 -0,61 -0,61 
Владавина права
2
 -0,81 -0,74 -0,69 -0,77 -0,81 -0,83 -0,79 
Време за покретање пословања
3 
33,00 27,00 27,00 27,00 27,00 24,00 22,00 
Време за грађевинске дозволе
3
 511,00 511,00 544,00 528,00 375,00 375,00 375,00 
Време за регистрацију власништва
3
 114,00 114,00 114,00 114,00 118,00 118,00 70,00 
Време за плаћање пореза
3
 2085,00 2085,00 848,00 736,00 657,00 657,00 491,00 
Укупна пореска стопа
3
 57,00 56,60 57,20 57,20 55,50 57,10 55,40 
Инфлација
4
 9,08 12,84 25,20 15,90 9,37 7,96 0,57 
Текући биланс (у %БДП-а)
 4
 -1,50 -3,69 -7,09 -1,48 -2,21 -6,27 -8,38 
Јавни дуг (у %БДП-а)
 4
 14,80 12,31 20,55 35,38 40,51 36,82 37,42 
Телекомуникације
1
 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 2,67 
Железнице
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,33 
Електроснабдевање
1
 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 
Путеви
1
 2,00 2,00 2,00 2,00 2,67 2,67 2,67 
Водоснабдевање
1
 1,67 2,00 2,00 2,00 2,00 2,33 2,33 
Извор: 
1
Подаци из одговарајућих издања „Извештаја о транзицији“, 
http://www.ebrd.com/pages/research/publications/flagships/transition/archive.shtml; 
2
Светска банка, The 
Worldwide Governance Indicators (WGI); http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.aspx#reports, 
3
Светска банка, Doing business database, http://www.doingbusiness.org/custom-query; 
4
ММФ, World 
Economic Outlook database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx. 
У области либерализације цена током читавог периода индикатор је задржаво 
вредност 4,00, уважавајући чињеницу да је већина цена либерализована, али држава 
још увек значајно утиче на формирање цена основних животних намирница, 
комуналних услуга, енергије и телекомуникационих услуга. Украјина је чланством у 
СТО 2008. године остварила значајан напредак у области либерализације трговинског и 
девизног режима, па је индикатор дате године повећан са 3,67 на максималних 4,33. 
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Међутим, индикатор је већ наредне године смањен на 4,00 увођењем девизно-валутне 
контроле, ради стабилизације курса. Свакако најлошија ситуација је у области политике 
конкуренције (2,33), с обзиром да је примена Закона о заштити конкуренције 
недовољно ефикасна, иако у земљи постоји велики број регулаторних тела за заштиту 
конкуренције, на челу са Украјинском антимонополском комисијом. 
Банкарски сектор у Украјини још увек није довољно развијен, с обзиром на 
недовољну ефикасност регулативе у области супервизије и независност централне 
банке од политичких утицаја, па је у овој области остварен индикатор 3,00, који је 
након измене методологије обрачуна смањен на 2,67. У области небанкарских 
финансијских институција најпре је забележен индикатор од 2,33, али је увођењем нове 
регулативе у овој области 2007. године дошло до повећања активности ових 
институција и, у складу с тим, повећања индикатора на 2,67. Након раздвајања на 
посебне индикаторе 2011. године, може се закључити да је најразвијенији сегмент у 
овој области осигурање и остале финансијске услуге (2,67), затим следи тржиште 
капитала са (2,33) и, на крају, приватни фондови (1,67). 
Квалитет јавне власти у овој земљи још увек није на задовољавајућем нивоу, с 
обзиром да је већина индикатора бележила негативне вредности током читавог 
периода. Највеће негативне вредности забележене су у области контроле корупције 
(која представља један од највећих проблема ове земље), затим следе области 
владавине права, ефикасности владе и квалитета регулативе, а једини индикатор у коме 
су остварене позитивне вредности индикатора током 2007. и 2008. године је политичка 
стабилност. 
Реформама административних процедура учињен је известан (мада не и 
довољан) напредак ка њиховом поједностављењу. Тако је у области оснивања 
предузећа трајање неопходних процедура скраћено за 5 дана, у области издавања 
грађевинских дозвола за 136 дана, а у области регистрације власништва за 44 дана. 
У области пореске реформе резултати су различити. У области реформе 
пореске администрације остварен је значајан напредак у поједностављењу неопходних 
процедура за попуњавање документације и плаћање пореза, имајући у виду да је 
трајање ових процедура смањено за 1594 сати или 4,3 пута, док су бројне реформе 
усмерене на промену пореског оптерећења довеле до извесног варирања његове висине, 
да би на крају посматраног периода оно било смањено за тек 1,6%. 
Макроекономско окружење у посматраном периоду је обележила валутна 
криза, која је значајно утицала на кретање посматраних макроекономских показатеља. 
Инфлација и дефицит текућег биланса су до избијања светске економске кризе убрзано 
расли. Након тога, инфлација је, услед бројних мера девизне контроле, пооштравања 
монетарне политике и стабилизације токова на светском тржишту, 2009. године почела 
постепено да опада. Са друге стране, дефицит текућег биланса је услед девалвације 
смањен 2009. године, али већ од наредне године бележи континуирани раст, као 
резултат бројних негативних тенденција на светском тржишту, али и услед недовољних 
финансијских средстава за његово покривање. Јавни дуг је, пак, континуирано растао у 
периоду од 2007. до 2010. године, пре свега услед експанзивне фискалне политике. 
Након тога, извесним пооштравањем фискалне политике 2011. године долази до 
смањења јавног дуга, али је због избора 2012. године влада морала поново да повећа 
јавне расходе и тиме повећа јавни дуг. 
У области инфраструктуре најразвијенији је сектор електроснабдевања, где је 
остварен индикатор од 3,00. Затим следе телекомуникације са индикатором 2,67. Иако 
су почетком посматраног периода оствариле исту вредност индикатора од 2,00, 
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реформе у области железница и путева довеле су до различитих ефеката (у сектору 
железница индикатор је 2012. повећан на 2,33, а у области путева индикатор је 2010. 
повећан на 2,67). Најнеразвијенија област инфраструктуре на почетку посматраног 
периода било је водоснабдевање са индикатором 1,67. Међутим, индикатор је 
спровођењем одговарајућих реформи  повећан најпре 2007. на 2,00, а након тога и 2011. 
на 2,33. 
2.4.3. Компаративна анализа пословног окружења земаља Заједнице независних 
држава 
Применом PROMETHEE методе у анализи ефеката реформи пословног 
окружења у региону Заједнице независних држава добијени су нето токови, који су 
приказани у Табели 46. 
Табела 46 - Нето токови преференција земаља Западног Балкана у периоду од 2006. 
до 2012. године 
Земља 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Јерменија 0,4690 0,4379 0,4152 0,3137 0,2965 0,2735 0,2416 
Азербејџан -0,1554 -0,2000 -0,0569 -0,0900 -0,1075 -0,1280 -0,1476 
Белорусија -0,5600 -0,5782 -0,6211 -0,5533 -0,5667 -0,5928 -0,5209 
Грузија 0,2455 0,2935 0,2992 0,3225 0,3275 0,3950 0,4174 
Киргистан -0,0708 -0,1100 -0,1395 -0,1312 -0,0830 -0,1351 -0,1517 
Молдавија 0,0396 0,1442 0,1583 0,2174 0,2022 0,2234 0,2157 
Украјина 0,0321 0,0126 -0,0553 -0,079 -0,0690 -0,0360 -0,0545 
 Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
С обзиром да се на основу кретања нето токова приказаних на овај начин не 
може стећи увид у разлике у квалитету пословног окружења посматраних земаља овог 
региона током посматраног периода, добијени подаци у Табели 45 приказани су 
графички на Графикону 10.  
Графикон 10 – Кретање нето токова преференција земаља чланица Заједнице 
независних држава 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 



















На основу Графикона 10 се може закључити да су у посматраном периоду 
створиле две групе пословног окружења - једну чине Грузија, Јерменија и Молдавија, а 
другу чине Украјина, Киргистан и Азербејџан, док је Белорусија током читавог 
посматраног периода била најлошије рангирана. Јерменија је до 2009. године била 
најбоље рангирана земља овог региона, али је након тога Грузија бројним реформама, 
пре свега у области ефикасности владе, квалитета регулативе, владавине права, 
административних процедура за покретање пословања и пореског система, преузела 
примат. Са друге стране, квалитет пословног окружења у Молдавији (која је почетком 
посматраног периода била ближа другој групи земаља) је континуирано повећаван 
спровођењем бројних реформи, нарочито у области мале приватизације, политике 
конкуренције и административних процедура, па се ова земља временом по квалитету 
пословног окружења приближила Јерменији. У другој групи земаља, разлике су се 
временом смањивале, па су се Азербејџан и Киргистан крајем посматраног периода 
готово изједначили по квалитету пословног окружења, док је Украјина задржала нешто 
бољу позицију, захваљујући, пре свега, развијенијем финансијском сектору, 
стабилнијој политичкој ситуацији и развијенијој инфраструктури.  
У циљу бољег сагледавања имплементираних реформи пословног окружења 
током посматраног периода, неопходно је анализирати рангирање земаља овог региона 
на почетку и на крају посматраног периода. У том смислу, на Графикону 11 приказано 
је рангирање земаља чланица Заједнице независних држава 2006. године. 
Графикон 11 - Рангирање земаља чланица Заједнице независних држава по 
квалитету пословног окружења 2006. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
На основу приказаног графикона се може закључити да је на почетку 
посматраног периода најбоље рангирана земља Јерменија, а затим следе Грузија, 
Молдавија, Украјина, Киргистан, Азербејџан и, на крају, Белорусија, са далеко 
најмањим током преференција, као показатељем пословног окружења. Да би се стекао 
увид у настале промене, на Графикону 12 је приказано рангирање датих земаља 2012. 
године. 
Графикон 12 - Рангирање земаља чланица Заједнице независних држава по 
квалитету пословног окружења 2012. године 
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Упоређивањем рангирања са Графикона 11 и Графикона 12, може се закључити 
да је Грузија преузела примат у квалитету пословног окружења у овом региону, затим 
следи Јерменија која је пала на другу позицију, па Молдавија и Украјина које су 
задржале своје позиције, након тога Азербејџан, који је заменио позицију са 
Киргистаном, и, на крају, остаје Белорусија, као најлошије рангирана земља овог 
региона. 
3. КОМПАРАТИВНА АНАЛИЗА ЗЕМАЉА У ТРАНЗИЦИЈИ ПО 
ПОСМАТРАНИМ АСПЕКТИМА ПОСЛОВНОГ ОКРУЖЕЊА 
Након што су анализиране реформе спроведене у посматраним земљама, 
њихови ефекти и позиција сваке земље у оквиру региона коме припада, у наставку ће 
бити разматран напредак свих посматраних земаља у сваком од аспекта пословног 
окружења појединачно. У зависности од броја показатеља у оквиру сваког кластера, 
сваком од њих биће додељен исти тежински коефицијент тако да збир тежинских 
коефицијената у сваком од кластера износи 100%. Као функција преференције биће 
коришћена функција V-shape, a као праг преферанције (p) биће узимана вредност 
стандардне девијације. На крају овог одељка биће извршено рангирање свих 
посматраних земаља према свим кластерима пословног окружења (са параметрима 
дефинисаним приликом формулисања модела мултикритеријумске анализе), како би се 
стекао увид у редослед датих земаља према квалитету пословног окружења. 
3.1. Компаративна анализа аспеката институционалног окружења  
У овом раду разматрано је шест аспеката институционалног окружења - 
напредак у процесу приватизације и реструктурирања, ефикасност тржишта добара, 
развијеност финансијског тржишта, квалитет јавне власти, административне процедуре 
везане за покретање пословања и порески систем. Применом PROMETHEE методе у 
наставку овог одељка ће бити извршена компаративна анализа посматраних земаља 
према сваком од аспеката институционалног окружења. Након тога, биће извршено 
рангирање свих земаља према свим аспектима институционалног окружења. 
3.1.1. Компаративна анализа напретка у процесу приватизације 
Да би се сагледао напредак у процесу приватизације и реструктурирања, 
извршено је рангирање свих земаља према показатељима у оквиру овог кластера. 
Имајући у виду да дати кластер обухвата три показатеља сваком од њих је додељен 
исти тежински коефицијент од 33,3333% (100/333,3333). Применом PROMETHEE 












Табела 47 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 
њиховим рангирањем према напретку у процесу приватизације и реструктурирања 
у периоду од 2006. до 2012. године 
Земља 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,2134 -0,2298 -0,1470 -0,0029 -0,0188 -0,0421 -0,0422 
БиХ -0,6867 -0,6312 -0,6607 -0,6687 -0,6846 -0,6918 -0,6910 
Бугарска 0,2734 0,2579 0,2608 0,2454 0,2377 0,2050 0,1969 
Хрватска 0,2937 0,2847 0,2681 0,2684 0,2519 0,3216 0,3136 
Македонија 0,0321 0,0098 -0,0111 -0,0186 -0,0351 -0,0568 -0,0650 
Црна Гора -0,4930 -0,3912 -0,4289 -0,5481 -0,4544 -0,3568 -0,3569 
Румунија 0,0111 -0,0185 -0,0282 -0,0362 -0,0521 -0,0818 -0,0900 
Србија -0,4498 -0,4777 -0,5074 -0,5072 -0,5150 -0,5211 -0,5212 
Јерменија 0,0365 0,0197 0,0058 -0,0029 -0,0188 -0,0421 -0,0422 
Азербејџан -0,6346 -0,6568 -0,6895 -0,6984 -0,6984 -0,7070 -0,7062 
Белорусија -1,0000 -1,0000 -0,9464 -0,9547 -0,9547 -0,9618 -0,9612 
Естонија 0,6846 0,6823 0,6900 0,6819 0,6742 0,6490 0,6414 
Грузија 0,0365 0,1266 0,1250 0,1089 0,1012 0,0749 0,0748 
Мађарска 0,6846 0,6823 0,6900 0,6819 0,6742 0,6490 0,6414 
Киргистан -0,0636 -0,0804 -0,1062 -0,1158 -0,1317 -0,1549 -0,1541 
Летонија 0,4295 0,4259 0,4209 0,4206 0,4047 0,3814 0,4584 
Литванија 0,5351 0,5328 0,5401 0,5323 0,5247 0,4984 0,4899 
Молдавија -0,4702 -0,4994 -0,3702 -0,3783 -0,3942 -0,4014 -0,4006 
Словачка 0,6846 0,6823 0,6900 0,6819 0,6742 0,6490 0,6414 
Словенија 0,1797 0,1764 0,1569 0,1581 0,1422 0,1350 0,1265 
Украјина -0,3134 -0,3299 -0,3702 -0,2653 -0,2813 -0,2885 -0,2887 
Пољска 0,4432 0,4342 0,4181 0,4179 0,5542 0,7426 0,7350 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
С обзиром да се на основу нето токова преференција приказаних у Табели 47 
не може стећи увид у напредак посматраних земаља у процесу приватизације и 
реструктурирања, добијени нето токови су графички приказани на Графикону 13. Са 
датог графичког приказа може се закључити да је дошло до значајних промена у овој 
области. Највећи напредак у овој области током посматраног периода остварила је 
Пољска, која је реформама у овој области превазишла Словачку и Литванију, које су на 
почетку посматраног периода биле испред ње. Поред тога, значајан напредак је 
учинила и Албанија, која је временом превазишла Киргистан и Румунију, за којима је 
знатно заостајала у претходном периоду. У случају Црне горе забележене су веће 
осцилације током посматраног периода, али је она према вредности нето тока 
преференција на крају посматраног периода ипак претекла Србију и Молдавију, 
захваљујући спроведеним реформама у овој области. Далеко најмање на овом пољу је 
учинила Белорусија, чија се крива нето токова налази далеко испод оних које 









Графикон 13 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према напретку у процесу 
приватизације и реструктурирања у периоду од 2006. до 2012. год
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Како би се стекао увид у промене у процесу приватизације и реструктурирања 
остварене током посматраног периода, на Графикону 14 је приказано рангирање 
земаља 2006. године, а на Графикону 15 рангирање 2012. године. Са Графикона 14 се 
може уочити да су најбоље рангиране земље у овој области на почетку посматраног 
периода Естонија, Мађарска и Словачка, док се на самом зачељу налази Белорусија. 
Компарацијом поменутих графикона, може се уочити да се на крају посматраног 
периода Пољска издвојила као најбоље рангирана, затим следе Естонија, Мађарска и 
Словачка (које деле 2. место), Литванија (која је пала са 2. на 3. место), Летонија, 
Хрватска, Бугарска и Словенија (које су задржале исту позицију), Грузија (која заузима 
8. место, а на почетку посматраног периода је делила ту позицију са Јерменијом), 
Албанија и Јерменија (које деле 9. позицију, при чему је Албанија на почетку 
посматраног периода заузимала 12. позицију), Македонија, Румунија и Киргистан (које 
су пале за по једну позицију), Украјина (која је задржала 13. позицију), Црна гора (која 
је са 16. решла на 14. позицију), Молдавија (која је задржала 15. позицију), Србија (која 
је пала са 14. на 16. позицију), Босна и Херцеговина и Азербејџан (које су замениле 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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У целини посматрано, највећи напредак у овој области начиниле су земље 
Централне и Источне Европе (при чему Румунија заостаје за осталим земљама региона) 
и Балтичке земље, које су прве и отпочеле реформске процесе. Њима се прикључила 
Хрватска, која је нешто касније ушла у процес транзиције, али је ефикасним реформама 
у овој области успела да надокнади заостатак у односу на земље поменутих региона. Са 
друге стране, држава још увек има значајно учешће у лошије рангираним привредама 
Западног Балкана и земаља чланица Заједнице независних држава. 
3.1.2 Компаративна анализа ефикасности тржишта добара  
Применом мултикритеријумске анализе извршена је компаративна анализа 
посматраних транзиционих привреда према ефикасности тржишта добара. Како и овај 
кластер детерминанти обухвата три показатеља, сваком од њих је додељена тежина од 
33,33%, као и у случају приватизације и реструктурирања. Нето токови преференција, 
добијени применом PROMETHEE методе, приказани су у Табели 48. 
Табела 48 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 




2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија 0,0867 0,0304 0,0124 0,0250 0,0161 0,1074 0,1110 
БиХ -0,6253 -0,6051 -0,5291 -0,5624 -0,5712 -0,4459 -0,4765 
Бугарска 0,3159 0,2825 0,3636 0,3672 0,3494 0,3063 0,3099 
Хрватска -0,0999 -0,0194 -0,0374 0,0338 0,0161 -0,0270 -0,0234 
Македонија 0,0867 0,1556 0,1376 0,1450 0,1226 0,2179 0,2217 
Црна Гора -0,7788 -0,5749 -0,6283 -0,5624 -0,5712 -0,5382 -0,3219 
Румунија 0,3159 0,2825 0,2645 0,2698 0,3494 0,3926 0,3962 
Србија -0,6730 -0,6486 -0,6459 -0,5624 -0,4647 -0,4459 -0,4765 
Јерменија 0,2021 0,1556 0,1376 0,1450 0,1226 -0,2260 -0,2224 
Азербејџан -0,4001 -0,4757 -0,5291 -0,5624 -0,5712 -0,6218 -0,6603 
Белорусија -0,8004 -0,8522 -0,8522 -0,8609 -0,8698 -0,8785 -0,8782 
Естонија 0,5216 0,5226 0,5046 0,5189 0,5189 0,4713 0,4679 
Грузија 0,0867 0,0304 0,0124 0,0250 0,0161 0,0151 0,0115 
Мађарска 0,4726 0,4627 0,4447 0,4500 0,4360 0,4713 0,4679 
Киргистан 0,0867 0,0304 0,0124 0,0250 0,0161 0,0151 0,0115 
Летонија 0,4027 0,3816 0,3636 0,4500 0,4360 0,4713 0,4679 
Литванија 0,4726 0,4627 0,4447 0,4500 0,4360 0,4713 0,4679 
Молдавија -0,2152 -0,1463 -0,1643 -0,1884 -0,2107 -0,2260 -0,2224 
Словачка 0,4726 0,4627 0,4447 0,4500 0,4360 0,4713 0,4679 
Словенија 0,0139 0,0797 -0,0374 -0,0635 0,0161 -0,0270 -0,1116 
Украјина -0,4167 -0,4799 -0,1643 -0,4424 -0,4647 -0,4459 -0,4765 
Пољска 0,4726 0,4627 0,4447 0,4500 0,4360 0,4713 0,4679 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Добијени токови нето преференција из Табеле 48, графички су приказани на 








Графикон 16 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем ефикасности тржишта добара у 
периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Са датог графичког приказа може се уочити да је Естонија учинила највећи 
напредак у овој области, али су јој се током посматраног периода приближиле 
Мађарска, Словачка, Литванија и Пољска (чије се криве поклапају, јер је остварена иста 
вредност нето тока преференција) и Летонија. Значајан напредак је остварила Румунија, 
која је спроведеним реформама превазишла Бугарску, али и Црна гора, која је на 
почетку посматраног периода била близу најлошије рангиране Белорусије, а затим је у 
овој области превазишла бројне земље, како спроведеним реформама, тако и 
назадовањем или стагнирањем осталих земаља, које су биле боље рангиране од ње. 
Интересантан је и случај Јерменије, која је забележила значајно погоршање стања у 
овој области услед, увођења административне контроле цена, али и значајним 
напредовањем земаља које су у овом сегменту раније заостајале за њом. 
Ради анализе промене стања у овој области у датим транзиционим привредама 
у посматраном периоду, потребно је извршити упоредну анализу рангирања поменутих 
земаља на почетку и на крају посматраног периода. У том смислу, на Графикону 17 
приказано је рангирање разматраних транзиционих привреда према ефикасности 
тржишта добара 2006. године, док је на Графикону 18 приказано рангирање 



































Графикон 17 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према ефикасности тржишта добара 2006. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
Графикон 18 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према ефикасности тржишта добара 2012. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.
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На основу Графикона 17 може се закључити да Естонија има најбољу стартну 
позицију у овој области, а одмах након ње се налазе Мађарска, Литванија, Словачка и 
Пољска, које деле друго место, са нешто нижим нето током преференција. Белорусија 
је, као и у претходном случају, остварила најмањи напредак у овој области, с обзиром 
да се још увек примењују значајне административне мере контроле цена и 
спољнотрговинских токова. Упоредном анализом са претходним графиконом, може се 
закључити то да су 2012. године најбоље рангиране у овој области Естонија, Мађарска, 
Летонија, Литванија, Словачка и Пољска (које деле 1. позицију), затим следе Румунија 
(која је са 4. прешла на 2. позицију), Бугарска (која је са 4. прешла на 3. позицију), 
Македонија (која је са 6. прешла на 4. позицију), Албанија (која је са 6. прешла на 5. 
позицију), Грузија и Киргистан (које деле 6. позицију коју су заузимале и 2006. године), 
Хрватска и Словенија (које су замениле позиције), Јерменија и Молдавија (које деле 9. 
позицију, при чему је Молдавија задржала исту позицију, а Јерменија пала са 5. 
позиције коју је заузимала 2006. године), Црна гора (која је са 14. прешла на 10. 
позицију), Босна и Херцеговина, Србија и Украјина (које деле 11. позицију, при чему је 
Украјина задржала исту позицију, док је Босна и Херцеговина прешла са 12. позиције, а 
Србија са 13. позиције), Азербејџан (који је са 10. пао на 12. позицију) и, на крају, 
Белорусија (која је задржала задњу позицију). 
Уопште узевши, најефикасније тржиште добара имају земље Централне и 
Источне Европе (при чему је Словенија изузетак у овом региону) и Балтичке земље, 
које су прве спровеле неопходне мере либерализације. Њима су се у посматраном 
периоду значајно приближиле Македонија и Албанија, које су још пре 2006. године 
оствариле значајан степен либерализације, али их недовољан степен конкуренције на 
тржишту још увек удаљава од прворангираних привреда. Насупрот њима, најмање 
ефикасно тржиште добара међу разматраним транзиционим привредама имају лошије 
рангиране земље Западног Балкана и земље Заједнице независних држава. 
3.1.3. Компаративна анализа развоја финансијског сектора 
Имајући у виду да је 2011. године дошло до промене методологије EBRD у 
обрачуну показатеља у овој области, у периоду од 2006. до 2010. године показатељима 
је додељена тежина од 50% (с обзиром да их је било само два), док је 2011. и 2012. 
године индикатор реформе банкарства и либерализације каматних стопа задржао исту 
тежину од 50%, а преостала три индикатора, која указују на стање у сектору 
небанкарских финансијских институција, добила су тежину од 16,67%. Добијени нето 












Табела 49 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 




2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,5382 -0,5630 -0,4506 -0,4924 -0,4899 -0,4463 -0,4328 
БиХ -0,5382 -0,5630 -0,4506 -0,4924 -0,4899 -0,3128 -0,3036 
Бугарска 0,4355 0,3752 0,4468 0,4497 0,4724 0,3685 0,3619 
Хрватска 0,6533 0,6081 0,5737 0,5834 0,6092 0,4867 0,4676 
Македонија -0,2185 -0,2673 -0,2126 -0,0713 -0,0614 -0,1892 -0,3875 
Црна Гора -0,3906 -0,4363 -0,2126 -0,2389 -0,2275 -0,3580 -0,3018 
Румунија -0,0629 0,2301 0,2492 0,2520 0,2695 0,3313 0,3619 
Србија -0,3906 -0,4363 -0,3436 -0,3797 -0,3769 -0,0608 -0,0555 
Јерменија -0,3906 -0,4363 -0,3738 -0,4146 -0,4053 -0,5891 -0,5858 
Азербејџан -0,6866 -0,7126 -0,7504 -0,8080 -0,8065 -0,7568 -0,7580 
Белорусија -0,7009 -0,7000 -0,9649 -0,6953 -0,6935 -0,7568 -0,7580 
Естонија 0,8308 0,8073 0,7944 0,8253 0,8307 0,7180 0,6880 
Грузија -0,5382 -0,5630 -0,6117 -0,6681 -0,6676 -0,4463 -0,4328 
Мађарска 0,8687 0,8559 0,8556 0,8785 0,7474 0,6007 0,5799 
Киргистан -0,5390 -0,5859 -0,6435 -0,6953 -0,6935 -0,7975 -0,7987 
Летонија 0,5450 0,6081 0,5737 0,4497 0,4724 0,5734 0,5544 
Литванија 0,5450 0,5991 0,5608 0,5749 0,5876 0,5362 0,5171 
Молдавија -0,3906 -0,2795 -0,3436 -0,3797 -0,3769 -0,4539 -0,4544 
Словачка 0,5450 0,4864 0,4468 0,4497 0,3443 0,6808 0,6507 
Словенија 0,3021 0,2301 0,2492 0,2520 0,2695 0,2818 0,3124 
Украјина -0,0629 0,0570 -0,0596 -0,0713 -0,0614 -0,1683 -0,1097 
Пољска 0,7224 0,6857 0,6675 0,6916 0,7474 0,7582 0,8846 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Добијени нето токови из Табеле 49, графички су приказани на Графикону 19, 
да би се јасније сагледале промене у развијености финансијског сектора у 
анализираним земљама у периоду од 2006. до 2012. године. На основу графичког 
приказа нето токова преференције може се закључити да су се временом издвојиле две 
групе земаља међу којима постоје значајне разлике у нивоу развијености финансијског 
сектора. Једну од њих чине земље које имају позитиван нето ток преференција и које, с 
обзиром на то, имају знатно развијенији финансијски сектор. У ову групу земаља 
спадају све земље Централне и Источне Европе, Балтичке земље и Хрватска. 
Интересантно је приметити да је у овој групи земаља најзначајнији напредак остварила 
Румунија, која је на почетку посматраног периода била ближа другој групи земаља, али 
је интензивним реформама у овој области успела да се према нивоу развијености 
финансијског сектора приближи осталим земаљама региона коме припада. Са друге 
стране, Мађарска је земља која је спровођењем одговарајућих мера (као што су увођење 
значајних пореза банкама, заштита дужника у смислу одлагања отплате кредита и сл.) 
значајно смањила развијеност финансијског сектора. На тај начин, Мађарска је 
изгубила водећу позицију у овој области коју је имала на почетку посматраног периода, 






Графикон 19 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према развијености финансијског 
сектора у периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Другу групу земаља сачињавају све земље чланице Заједнице независних 
држава и земље Западног Балкана (изузев Хрватске), а које имају негативан нето ток 
преференција и знатно мање развијен финансијски сектор. У овој групи земаља највећи 
напредак је остварила Србија, која је реформама у овој области (пре свега уласком 
великог броја иностраних банака на домаће тржиште), али и стагнацијом и 
назадовањем земаља које су на почетку посматраног периода имале развијенији 
финансијски сектор, остварила значајно повећање нето токова преференција. На крају 
посматраног периода, најмање развијени финансијски сектор има Киргистан, у коме су 
током читавог посматраног периода изостале реформе у овој области, док је 
Белорусија, која је на почетку посматраног периода имала најмање развијен 
финансијски сектор, спровела значајне реформе у банкарском сектору и тиме се 
померила са задње позиције. 
Како би се употпунила анализа реформи финансијског сектора потребно је 
сагледати рангирање посматраних земаља на почетку и на крају посматраног периода.  
У том смислу, на Графикону 20 приказано је најпре рангирање разматраних земаља у 
































Графикон 20 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према развијености финансијског сектора 2006. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
 
Графикон 21 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према развијености финансијског сектора 2012. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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Са Графикона 20 се може уочити да је најбоље рангирана земља 2006. године 
била Мађарска, а осим ње доста на овом пољу на почетку периода су учиниле и 
Естонија, Пољска и Хрватска, док је најлошију стартну позицију у овој области имала 
Белорусија, при чему је разлика између ње и предзадњег Азербејџана незнатна. Лошу 
стартну позицију у области развоја финансијског сектора имали су и  Киргистан, 
Албанија, Босна и Херцеговина и Грузија. 
Упоређивањем рангова разматраних земаља 2006. и 2012. године може се 
закључити да је на крају посматраног периода најбоље рангирана Пољска (која је 
прешла са 3. на 1. позицију), затим следе Естонија (која је задржала 2. позицију), 
Словачка (која је прешла са 5. на 3. позицију), Мађарска (која је са 1. пала на 4. 
позицију), Летонија (која је задржала 5. позицију), Литванија (која је са 5. прешла на 6. 
позицију), Хрватска (која је са 4. пала на 7. позицију), Румунија и Бугарска (које деле 8. 
позицију, при чему је Румунија задржала исту позицију, а Бугарска је пала са 6. 
позиције), Словенија (која је са 7. пала на 9. позицију), Србија (која је задржала 10. 
позицију), Украјина (која је пала са 8. на 11. позицију), Црна гора (која је са 10. пала на 
12. позицију), Босна и Херцеговина (која је са 11. пала на 13. позицију) Македонија 
(која је са 9. пала на 14. позицију), Албанија и Грузија (које су са 11. пале на 15. 
позицију), Молдавија (која је са 10. пала на 16. позицију), Јерменија (која је са 10. пала 
на 17. позицију), Азербејџан и Белорусија (које деле 11. позицију) и, на крају, 
Киргистан (који је са 12. пао на последњу 19. позицију). 
У целини гледано, највећи напредак у овој области су оствариле напредније 
земље Централне и Источне Европе (Пољска, Словачка и Мађарска) и Балтичке земље, 
које су у великој мери окончале приватизацију банкарског сектора, успоставиле 
ефикасну контролу и супервизију банака и повећале ефикасност и активност 
небанкарских финансијских институција, док су земље са најмање развијеним 




















3.1.4. Компаративна анализа квалитета јавне власти 
Да би се извршила компаративна анализа квалитета јавне власти применом 
мултикритеријумске анализе, сваком од пет разматраних показатеља додељена је 
тежина од 20% (100%/5=20%). Добијени нето токови референција приказани су у 
Табели 50. 
Табела 50 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 




2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,4599 -0,3878 -0,3520 -0,2952 -0,3060 -0,3566 -0,4155 
БиХ -0,3746 -0,4887 -0,4505 -0,4776 -0,4847 -0,4949 -0,4136 
Бугарска 0,1732 0,1278 0,0500 0,0936 0,0926 0,0438 0,0395 
Хрватска 0,3310 0,3418 0,2888 0,3006 0,3260 0,3149 0,2923 
Македонија -0,2894 -0,2672 -0,1757 -0,1645 -0,1914 -0,1888 -0,1631 
Црна Гора -0,1806 -0,1395 0,0366 0,0736 -0,0106 -0,0108 0,0333 
Румунија 0,0517 0,0252 0,0009 0,0089 0,0334 0,0134 -0,0854 
Србија -0,3321 -0,3849 -0,4137 -0,3456 -0,3101 -0,2664 -0,3260 
Јерменија -0,2211 -0,2310 -0,2357 -0,1878 -0,2739 -0,2740 -0,2130 
Азербејџан -0,6849 -0,7026 -0,6804 -0,6648 -0,6970 -0,7327 -0,7906 
Белорусија -0,6601 -0,6334 -0,5878 -0,5838 -0,7345 -0,7254 -0,6564 
Естонија 0,8216 0,8101 0,7962 0,7789 0,8146 0,8143 0,7951 
Грузија -0,2493 -0,1525 -0,1435 -0,1455 -0,0777 0,0310 0,0916 
Мађарска 0,7728 0,7280 0,6734 0,5934 0,5953 0,6158 0,5522 
Киргистан -0,8407 -0,8216 -0,8002 -0,8208 -0,8022 -0,7973 -0,8181 
Летонија 0,6309 0,5739 0,4618 0,4936 0,5388 0,4985 0,5335 
Литванија 0,5955 0,6106 0,5597 0,5422 0,6058 0,5747 0,6534 
Молдавија -0,4691 -0,4531 -0,4973 -0,5431 -0,5081 -0,4240 -0,4215 
Словачка 0,6675 0,6676 0,6902 0,6347 0,6398 0,6315 0,5876 
Словенија 0,7670 0,7820 0,8002 0,8042 0,7279 0,7307 0,7039 
Украјина -0,4569 -0,4850 -0,5728 -0,7036 -0,6353 -0,6653 -0,6671 
Пољска 0,4075 0,4804 0,5518 0,6085 0,6574 0,6675 0,6878 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
У циљу бољег сагледавања кретања нето токова преференција у овој области у 
посматраном периоду, они су графички приказани на Графикону 22. Посматрајући дати 
графички приказ може се закључити да је Естонија готово током читавог периода 
имала највећи ток преференција, док је најлошија ситуација у овој области у 
Киргистану. Поред тога, интересантно је приметити да је само мали број земаља 
забележио значајне промене у овој области. Једна од њих је Пољска, која је 
спровођењем неопходних реформи знатно побољшала квалитет јавне власти. Слично 
њој, видљив напредак оствариле су Грузија и Црна гора, док су Мађарска и Украјина 








Графикон 22 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према квалитету јавне власти у периоду 
од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Ради детаљније анализе напретка у овој области, као и у претходним 
областима, најпре је извршено рангирање на почетку посматраног периода, које је 
приказано на Графикону 23, а затим и рангирање на крају посматраног периода, које је 
приказано на Графикону 24. Анализирајући приказане податке са Графикона 23, може 
се донети закључак да је најбоље рангирана земља у овој области Естонија, а затим 
следе Мађарска и Словенија са готово истим нето током преференција, док је на самом 
крају Киргистан са убедљиво највећим негативним нето током преференција.  
Компаративном анализом рангирања приказаног на претходна два графикона може се 
закључити да је Естонија остала прворангирана у овој области, затим следе Словенија 
(која је са 3. прешла на 2. позицију), Пољска (која је са 7. прешла на 3. позицију), 
Литванија (која је са 6. прешла на 4. позицију), Словачка (која је са 4. пала на 5. 
позицију), Мађарска (која је са 2. пала на 6. позицију), Летонија (која је са 5. пала на 7. 
позицију), Хрватска (која је задржала 8. позицију), Грузија (која је са 13. прешла на 9. 
позицију), Бугарска (која је са 9. пала на 10. позицију), Црна Гора (која је задржала 10. 
позицију), Румунија (која је са 10. пала на 12. позицију), Македонија (која је са 14. 
прешла на 13. позицију), Јерменија (која је са 12. пала на 14. позицију), Србија и Босна 
и Херцеговина (која су задржале исту позицију), Албанија (која је са 18. прешла на 17. 
позицију), Молдавија (која је са 19. прешла 18. позицију), Белорусија (која је са 20. 
прешла на 19. позицију), Украјина (која је са 17. пала на 20. позицију) и, на крају, 






































Графикон 23 -Рангирање посматраних земаља у транзицији према квалитету јавне власти 2006. године 
2
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
Графикон 24 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према квалитету јавне власти 2012. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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Уопште гледано, највеће побољшање у овој области оствариле су Балтичке 
земље и напредније земље Централне и Источне Европе, које су успоставиле 
задовољавајући ниво демократије, унапредиле јавно управљање и креирале ефикасније 
механизме за борбу против корупције, док су најмање на овом пољу учиниле земље 
чланице Заједнице независних држава, у којима још увек у већој или мањој мери 
постоји аутократска власт, широко распрострањена корупција и бројни горући 
политички проблеми и сукоби. 
3.1.5. Компаративна анализа административних процедура везаних за покретање 
пословања 
Како је у овом кластеру детерминанти анализирано три показатеља, приликом 
примене PROMETHEE методе је сваком од њих додељена тежина од 33,3333% 
(100%:3=33,3333%). У складу, са тим добијени су одговарајући нето токови 
преференција који су приказани у Табели 51. 
Табела 51 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 
њиховим рангирањем према трајању административних процедура за покретање 
пословања у периоду од 2006. до 2012. године 
Земља 
Године 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Албанија -0,2042 -0,4790 0,0042 -0,0587 -0,1564 -0,1891 -0,2234 
БиХ -0,8766 -0,9296 -0,7063 -0,5761 -0,4240 -0,3085 -0,2943 
Бугарска 0,4007 0,2586 0,0897 0,2486 0,2379 0,1111 0,0700 
Хрватска -0,4694 -0,2879 -0,6282 -0,6547 -0,3948 -0,3648 -0,4380 
Македонија 0,1345 0,3521 0,2100 0,3104 0,2408 0,1871 0,2745 
Црна Гора 0,2439 0,1590 -0,0905 -0,0752 -0,1306 -0,2596 -0,3342 
Румунија 0,2926 0,4079 0,1082 0,1591 -0,0141 -0,1699 -0,0922 
Србија 0,1295 0,1108 -0,3944 -0,3463 -0,3980 -0,0877 -0,0656 
Јерменија 0,5551 0,4504 0,3502 0,2876 0,2824 0,4526 0,4414 
Азербејџан -0,1227 -0,1778 0,3260 0,1886 0,2373 0,1880 0,1670 
Белорусија -0,7178 -0,6797 -0,1055 0,2937 0,3153 0,2677 0,2734 
Естонија 0,2055 0,6927 0,4360 0,4218 0,3822 0,3264 0,2926 
Грузија 0,6120 0,7001 0,6824 0,6326 0,6813 0,6465 0,6640 
Мађарска 0,1517 0,5879 0,6419 0,5449 0,5748 0,5093 0,4578 
Киргистан 0,0790 -0,2129 0,3812 0,3527 0,3830 0,3070 0,2929 
Летонија 0,3948 0,3572 0,1608 0,0060 -0,0908 -0,0493 -0,1003 
Литванија 0,4362 0,2530 0,2197 0,0747 0,1443 0,0971 0,1403 
Молдавија -0,0274 -0,0999 -0,0629 0,0406 0,0322 0,0386 0,0346 
Словачка 0,1071 -0,1744 -0,0009 -0,1452 -0,1854 -0,2486 -0,1854 
Словенија -0,5309 -0,4349 -0,3364 -0,1896 -0,0868 -0,1063 -0,1775 
Украјина -0,4483 -0,5338 -0,6564 -0,7830 -0,8519 -0,7945 -0,7534 
Пољска -0,3451 -0,3198 -0,6289 -0,7323 -0,7788 -0,5531 -0,4441 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Како би се стекла јаснија слика о кретању нето токова преференције у овој 







Графикон 25 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према времену трајања 
административних процедура за покретање пословања у периоду од 2006. до 2012. 
године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Анализирајући кретање приказаних нето токова преференције може се видети 
да постоји велики број земаља које су драстично промениле своју позицију у овој 
области током посматраног временског периода. Међу онима које су значајно повећале 
свој нето ток преференција налазе се Босна и Хецеговина, Азербејџан, Киргистан, 
Мађарска, Белорусија и Словенија, захваљујући значајном поједностављењу 
административних процедура, али и успоравањем темпа реформи у земљама које су се 
налазиле испред њих, док су земље које су забележиле нагли пад нето токова 
преференција Украјина, Литванија, Летонија, Црна Гора и Румунија. Овакав оштар пад 
нето токова преференција је резултат продужења трајања одређених процедура, 
њиховим недовољним скраћењем, али и изостанком реформи у овој области. 
Да би се стекао увид у стартне позиције посматраних земаља, извршено је 
њихово рангирање 2006. године које је приказано на Графикону 26, док је рангирање 








































Графикон 26 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према времену трајања административних процедура за покретање 
пословања 2006. године 
2
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
Графикон 27 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према времену трајања административних процедура за покретање 
пословања 2012. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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Анализом рангирања посматраних транзиционих привреда почетком 
посматраног периода, може се закључити да је најбоље рангирана земља у овој области 
била Грузија, а релативно добру стартну позицију су имале и Јерменија, Литванија и 
Бугарска, са нешто нижим током преференција. Убедљиво најлошије рангирана 
транзициона привреда у овој области на почетку посматраног периода била је Босна и 
Херцеговина, али су доста лошу стартну позицију имале и Белорусија, Словенија и 
Хрватска. Компаративном анализом стања на почетку и на крају посматраног периода 
може се закључити да је најбоље рангирана земља Грузија (која је задржала исту 
позицију), затим следе Мађарска (која је са 9. прешла на 2. позицију), Јерменија (која је 
са 2. пала на 3. позицију), Киргистан (који је са 13. прешао на 4. позицију), Естонија 
(која је са 8. прешла на 5. позицију), Македонија (која је са 10. прешла на 6. позицију), 
Белорусија (која је са 21. прешла 7. позицију), Азербејџан (који је са 15. прешао на 8. 
позицију), Литванија (која је са 3. пала на 9. позицију), Бугарска (која је са 4. пала на 
10. позицију), Молдавија (која је са 14. прешла на 11. позицију), Србија (која је са 11. 
пала на 12. позицију), Румунија (која је са 6. пала на 13. позицију), Летонија (која је са 
5. пала на 14. позицију), Словенија (која је са 20. прешла на 15. позицију), Словачка 
(која је са 12. пала на 16. позицију), Албанија (која је са 16. пала на 17. позицију), Босна 
и Херцеговина (која је са последње 22. позиције прешла на 18. позицију), Црна Гора 
(која је са 7. пала на 19. позицију), Хрватска (која је са 19. пала на 20. позицију), 
Пољска (која је са 17. пала на 21. позицију) и Украјина (која је са 18. пала на 22. 
позицију). 
Имајући у виду да су током посматраног периода реформе у овој области биле 
интензивне, нарочито након избијања светске економске кризе, када је већина 
транзиционих привреда настојала да покрене привредни раст привлачењем СДИ, 
дошло је до повећавања разлика између посматраних земаља. Ипак, највише су на том 
пољу учиниле Грузија, Мађарска и Јерменија, док су се реформе усмерене ка смањењу 
баријера за улазак на тржиште најспорије одвијале у Украјини, Пољској и Хрватској. 
3.1.6. Компаративна анализа пореских система 
У оквиру кластера детерминанти који се односи на порески систем, праћена су 
два показатеља, па је, с обзиром на то, сваком од показатеља додељена тежина од 50% 
(100%:2=50%), како би се израчунали нето токови преференција и извршило рангирање 














Табела 52 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 
њиховим рангирањем према стању развијености пореског система у периоду од 
2006. до 2012. године 
Земља 
Године 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Албанија -0,2257 -0,0610 -0,1547 -0,0510 -0,0248 -0,0633 -0,1771 
БиХ 0,0397 0,0064 -0,1823 0,0957 0,1039 0,0293 -0,0827 
Бугарска -0,1955 -0,0910 -0,1851 -0,2079 -0,1979 -0,1285 -0,2345 
Хрватска 0,6064 0,6242 0,6844 0,6204 0,5752 0,5768 0,5846 
Македонија 0,6243 0,6406 0,8009 0,7763 0,8729 0,8905 0,9290 
Црна Гора 0,2814 0,2847 0,1826 0,1748 0,1290 0,1694 0,1681 
Румунија 0,1128 0,1155 0,1785 0,1072 0,0157 0,0188 0,0152 
Србија 0,2757 0,2637 0,2898 0,1900 0,1243 0,0960 0,0131 
Јерменија -0,0530 -0,1249 -0,2675 -0,3684 -0,4437 -0,4219 -0,4084 
Азербејџан -0,3867 -0,3779 -0,0471 -0,1510 -0,1099 0,0827 0,0911 
Белорусија -0,9229 -0,9257 -0,9911 -0,9957 -0,9947 -0,9391 -0,6743 
Естонија 0,2026 0,1680 0,2918 0,2245 0,1551 0,0330 0,0024 
Грузија 0,1051 0,0841 -0,0136 0,3072 0,2649 0,2012 0,3731 
Мађарска -0,1858 -0,2466 -0,3095 -0,3688 -0,3125 -0,3039 -0,3392 
Киргистан -0,2133 -0,2016 -0,1381 -0,1357 0,3820 0,2813 0,2710 
Летонија 0,2205 0,2499 0,2278 0,1122 -0,0014 -0,0102 0,0182 
Литванија 0,1519 0,1383 0,2363 0,2052 0,0770 0,1219 0,1455 
Молдавија 0,1175 0,1536 0,1966 0,3677 0,3294 0,3064 0,3043 
Словачка -0,0069 -0,0526 -0,0823 -0,0587 -0,1504 -0,1085 -0,0503 
Словенија 0,2248 0,2219 0,2866 0,1739 0,1513 0,1465 0,0865 
Украјина -0,7503 -0,8098 -0,7840 -0,8012 -0,8166 -0,8968 -0,8766 
Пољска -0,0227 -0,0598 -0,2199 -0,2168 -0,1290 -0,0818 -0,1591 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Анализом кретања нето токова преференција приказаних на овом графикону, 
може се уочити да су се у посматраном периоду издвојиле три групе земаља. Једну 
групу чине Македонија и Хрватска, које имају далеко највећи нето ток преференција, 
док се на другом крају налазе Белорусија и Украјина, које су имале знатно нижи нето 
ток преференција од осталих земаља. Између поменутих група се налази трећа група 
земаља у којој се налазе све остале земље. Интересантно је истаћи да се разлика између 
Македоније и Хрватске временом све више повећавала. Обе земље су извршиле 
интензивне реформе у све три посматране врсте административних процедура, али је 
предност Македоније то што је имала знатно бољу стартну позицију и реформе су биле 
много ефикасније него у Хрватској. Са друге стране, разлика између Белорусије и 
Украјине се током периода смањивала, да би на крају посматраног периода Белорусија 
(која је имала знатно лошију стартну позицију) нешто интензивијим реформама успела 
да превазиђе по вредности нето тока преференција Украјину. Међу земљама које се 
налазе у трећој групи највећи напредак су оствариле Грузија, Киргистан, и Азербејџан 
(Грузија и Киргистан, путем значајнијег смањења пореског оптерећења, а Азербејџан 
путем ефикасне реформе пореске администрације), док су значајан пад нето тока 
преференције оствариле Јерменија (која је остварила само одређени напредак у области 





Графикон 28 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према стању развијености пореског 
система у периоду до 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
У циљу комплетније анализе промене стања развијености пореског система, 
треба сагледати стартну позицију свих земаља њиховим рангирањем на основу 
података за 2006. годину, које је приказано на Графикону 29, и упоредити је са стањем 
на крају посматраног периода датом на Графикону 30. На основу приказаног редоследа 
земаља на Графикону 29, може се закључити да су најбољу стартну позицију имале 
земље Западног Балкана (четири најбоље рангиране 2006. године у овом региону), 
нарочито Македонија и Хрватска, са далеко највећим нето током референција, док су 
најлошије рангиране биле Азербејџан, Белорусија и Украјина. Како би се донео 
закључак о напретку у реформи пореског система у посматраном периоду, стартну 
позицију приказану са Графикону 29 треба упоредити са рангирањем земаља на крају 


































Графикон 29 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према стању развијености пореског система у периоду 2006. године 
2
Хрватска
f   0.61
3
Црна Гора
f   0.28
4
Србија
f   0.28
5
Словенија
f   0.22
6
Летонија
f   0.22
1
Македонија
f   0.62
7
Естонија
f   0.20
11
Грузија
f   0.11
12
БиХ
f   0.04
13
Словачка
f   -0.01
14
Пољска
f   -0.02
10
Румунија
f   0.11
17
Бугарска
f   -0.20
19
Албанија
f   -0.23
9
Молдавија
f   0.12
16
Мађарска
f   -0.19
8
Литванија
f   0.15
15
Јерменија
f   -0.05
18
Киргистан
f   -0.21
21
Украјина
f   -0.75
22
Белорусија
f   -0.92
20
Азербејџан
f   -0.39
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
Графикон 30 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према стању развијености пореског система у периоду 2012. године 
2
Хрватска
f   0.58
3
Грузија
f   0.37
4
Молдавија
f   0.30
5
Киргистан
f   0.27
6
Црна Гора
f   0.17
1
Македонија
f   0.93
7
Литванија
f   0.15
11
Румунија
f   0.02
12
Србија
f   0.01
13
Естонија
f   0.00
14
Словачка
f   -0.05
10
Летонија
f   0.02
17
Албанија
f   -0.18
19
Мађарска
f   -0.34
9
Словенија
f   0.09
16
Пољска
f   -0.16
8
Азербејџан
f   0.09
15
БиХ
f   -0.08
18
Бугарска
f   -0.23
21
Белорусија
f   -0.67
22
Украјина
f   -0.88
20
Јерменија
f   -0.41
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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Упоређивањем редоследа разматраних земаља на почетку и на крају 
посматраног периода, може се закључити да је Македонија и даље најбоље рангирана 
земља у транзицији, а затим следи Хрватска (која је задржала 2. позицију), Грузија (која 
је са 11. прешла на 3. позицију), Молдавија (која је са 9. прешла на 4. позицију), 
Киргистан (који је са 18. прешао на 5. позицију), Црна гора (која је са 3. пала на 6. 
позицију), Литванија (која је са 8. пала на 7. позицију), Азербејџан (који је са 20. 
прешао на 8. позицију), Словенија (која је са 5. пала на 9. позицију), Летонија (која је са 
6. пала на 10. позицију), Румунија (која је са 10. пала на 11. позицију), Србија (која је са 
4. пала на 12. позицију), Естонија (која је са 7. пала на 13. позицију), Словачка (која је 
са 13. пала на 14. позицију), Босна и Херцеговина (која је са 12. пала на 15. позицију), 
Пољска (која је са 14. пала на 16. позицију), Албанија (која је са 19. прешла на 17. 
позицију), Бугарска (која је са 17. пала на 18. позицију), Мађарска (која је са 16. пала на 
19. позицију), Јерменија (која је са 15. пала на 20. позицију), Белорусија (која је са 22. 
прешла на 21. позицију) и, на самом крају, Украјина (која је са 21. пала на 22. 
позицију). 
Уопште посматрано, може се закључити да су Македонија и Хрватска отишле 
далеко испред свих посматраних земаља у спровођењу реформи пореског система. 
Приметан напредак оствариле су Грузија, Молдавија, Киргистан, али и Азербејџан, док 
се преостале земље Заједнице независних држава налазе на самом зачељу, што указује 
на значајне разлике у овом региону према развијености пореског система. 
3.1.7. Компаративна анализа институционалног окружења 
Након разматрања свих аспеката институционалног окружења, потребно је 
утврдити збирни напредак разматраних земаља у транзицији према квалитету 
свеукупног институционалног окружења. С обзиром на то да 100%, колико треба да 
износи збир свих тежина, треба распоредити на велики број показатеља, а да при том 
сваки аспект институционалног окружења задржи исто учешће у обрачуну нето тока 
преференције свакој области институционалног окружења додељена је иста тежина 
16,6667% (100%:6=16,6667%). Након тога је у зависности од броја показатеља у оквиру 
кластера детерминанти сваком од њих додељена одговарајућа тежина, тако да укупан 
збир тежина у оквиру кластера има вредност 16,6667%. У том смислу, у Табели 53 је 















Табела 53 - Распоред тежина кластера детерминанти институционалног 














5,5556% Велика приватизација 
5,5556% Мала приватизација 




5,5556% Либерализација цена 
5,5556% Трговински и девизни режим 







Реформа банкарства и либерализација 
каматних стопа 
8,3334% 








Реформа банкарства и либерализација 
каматних стопа 
2,7778% Осигурање и остале финансијске услуге 
2,7778% Тржиште капитала 




3,3333% Владавина права 
3,3333% 
Политичка стабилност и сузбијање 
насиља/тероризма 
3,3333% Квалитет регулативе 
3,3333% Ефикасност владе 




5,56% Време потребно за оснивање предузећа 
5,56% Време потребно за грађевинске дозволе 
5,56% 
Време потребно за регистрацију 
власништва 
Порески систем 16,6667% 
8,3334% Време потребно за плаћање пореза 
8,3334% Укупна пореска стопа 
 100% 100%  
 
Применом датих тежина на податке о ефектима реформи институционалог окружења у 
разматраним земљама у периоду од 2006. до 2012. године у оквиру мултикритеријумске 
анализе, спроведене путем PROMETHEE методе добијени су нето токови 











Табела 54 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 
њиховим рангирањем према стању развијености институционалног окружења у 
периоду од 2006. до 2012. године 
Земља 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,2591 -0,2440 -0,1813 -0,1459 -0,1633 -0,1650 -0,1967 
БиХ -0,5102 -0,5348 -0,4965 -0,4469 -0,4250 -0,3707 -0,3769 
Бугарска 0,2338 0,2127 0,1709 0,1994 0,1987 0,1510 0,1239 
Хрватска 0,2193 0,2426 0,1917 0,1921 0,2307 0,2181 0,1995 
Македонија 0,0617 0,0788 0,1249 0,1629 0,1582 0,1435 0,1350 
Црна Гора -0,2196 -0,1871 -0,1901 -0,1960 -0,2109 -0,2256 -0,1855 
Румунија 0,1202 0,1552 0,1289 0,1268 0,1003 0,0841 0,0843 
Србија -0,2400 -0,2800 -0,3358 -0,3251 -0,3233 -0,2143 -0,2386 
Јерменија 0,0214 -0,0212 -0,0639 -0,0903 -0,1229 -0,1835 -0,1718 
Азербејџан -0,4859 -0,5012 -0,3951 -0,4493 -0,4410 -0,4246 -0,4428 
Белорусија -0,8003 -0,8023 -0,7414 -0,6328 -0,6554 -0,6657 -0,6091 
Естонија 0,5444 0,5914 0,5855 0,5752 0,5626 0,5020 0,4812 
Грузија 0,0088 0,0317 0,0084 0,0433 0,0530 0,0870 0,1303 
Мађарска 0,4608 0,4899 0,4993 0,4633 0,4525 0,4236 0,3933 
Киргистан -0,2485 -0,2746 -0,2158 -0,2317 -0,1411 -0,1911 -0,1993 
Летонија 0,4372 0,4254 0,3681 0,3220 0,2933 0,3109 0,3220 
Литванија 0,4560 0,4492 0,4269 0,3966 0,3959 0,3833 0,4023 
Молдавија -0,2425 -0,2040 -0,2069 -0,1801 -0,1880 -0,1933 -0,1933 
Словачка 0,4116 0,3777 0,3647 0,3354 0,2930 0,3459 0,3520 
Словенија 0,1595 0,1494 0,1865 0,1892 0,2034 0,1935 0,1567 
Украјина -0,4081 -0,4178 -0,4345 -0,5111 -0,5185 -0,5432 -0,5286 
Пољска 0,2797 0,2628 0,2056 0,2032 0,2479 0,3341 0,3620 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
У циљу прегледније анализе промена квалитета институционалног окружења у 
посматраном периоду, добијени нето токови преференција из Табеле 54 су приказани 
на Графикону 31. Са датог графичког приказа приметно је да су се издвојиле две групе 
посматраних земаља. У првој групи се налазе земље које имају позитиван нето ток 
преференција и, самим тим, знатно развијеније институционално окружење од 
преосталих земаља, које се налазе у другој групи, са негативним током преференција. 
Прву групу сачињавају земље Централне и Источне Европе, Балтичке земље, Хрватска, 
Македонија и Грузија, док се у другој групи налазе преостале земље Западног Балкана 
и чланице Заједнице независних држава. Интересантно је приметити да се Грузија, која 
је 2006. године имала нешто нижи нето ток преференција од Јерменије, прикључила 
првој групи земаља (захваљујући реформама пореског система и административних 
процедура и релативно повољном положају у области приватизације и 
реструктурирања предузећа и ефикасности тржишта добара), док се Јерменија, пре 
свега услед недовољних реформи или погоршања стања у области повећања 
ефикасности тржишта добара, финансијског сектора и пореског система, временом 
придружила другој групи земаља. 
Земље поменута два региона у оквиру прве групе су захваљујући чланству у 
Европској унији, али и знато ранијим отпочињањем реформских процеса, временом 
значајно унапредиле своје институционално окружење. Хрватска се нашла у овој групи 
земаља захваљујући, пре свега, значајном напретку у реформи пореског система, али и 
релативно повољном позицијом у свим осталим аспектима институционалног 
окружења, осим у области реформе административних процедура. Слична ситуација је 
и у Македонији. Ова земља се нашла у групи земаља са развијеним институционалним 
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окружењем, захваљујући ефикасним реформама у обласи пореског система, тржишта 
добара и административних процедура. Највећи пораст нето тока преференције у овој 
групи земаља су, осим Грузије, оствариле и Пољска и Македонија, док је највећи пад 
вредности нето тока преференције остварен код Летоније и Бугарске. При том, треба 
истаћи да је током читавог посматраног периода Естонија имала далеко најповољније 
институционално окружење.  
Графикон 31 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према стању развијености 
институционалног окружења у периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
Са друге стране, у другој групи земаља разлике између поменутих земаља су се 
временом смањивале, при чему је Белорусија имала далеко најлошије институционално 
окружење током читавог посматраног перода. Иако није променила своју позицију у 
односу на остале земље, ова земља је забележила значајно повећање нето тока 
преференције, приближивши се преосталим земљама. Осим Белорусије, значајно 
повећање нето тока преференције оствариле су и Босна и Херцеговина и Албанија, док 
је значајно смањење нето тока преференције, осим у Јерменији, остварено и у 
Украјини. 
Да би се уочила разлика између посматраних земаља на почетку и на крају 
посматраног периода, потребно је упоредити рангирање за 2006. годину на Графикону 
32, са ранговима разматраних земаља на крају посматраног периода, који су приказани 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.  
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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На основу приказаних података на Графикону 32 може се уочити да су најбоље 
рангиране земље према квалитету институционалног окружења Балтичке земље и 
Мађарска, док су најлошије рангиране Украјина, Азербејџан, Босна и Херцговина и 
Белорусија.Упоређивањем редоследа земаља у транзицији датим на претходна два 
графикона, може се у очити да је Естонија задржала 1. позицију, а након ње следе 
Литванија (која је прешла са 3. на 2. позицију), Мађарска (која је пала са 2. на 3. 
позицију), Пољска (која је прешла са 6. на 4. позицију), Словачка (која је задржала 5. 
позицију), Летонија (која је пала са 4. на 6. позицију), Хрватска (која је прешла са 8. на 
7. позицију), Словенија (која је са 9. прешла на 8. позицију), Македонија (која је са 11. 
прешла на 9. позицију), Грузија (која је прешла са 13. на 10. позицију), Бугарска (која је 
пала са 7. на 11. позицију), Румунија (која је пала са 10. на 12. позицију), Јерменија 
(која је са 12. пала на 13. позицију), Црна гора (која је задржала 14. позицију), 
Молдавија (која је са 16. прешла на 15. позицију), Албанија (која је са 18. прешла на 16. 
позицију), Киргистан (који је задржао 17. позицију), Србија (која је са 15. пала на 18. 
позицију), Босна и Херцеговина (која је са 21. прешла на 19. позицију), Азербејџан 
(који је задржао 20. позицију), Украјина (која је пала са 19. на 21. позицију) и 
Белорусија (која је задржала 22. позицију). 
У целини гледано, највећи напредак у овој области су оствариле Балтичке 
земље и напредније земље Централне и Источне Европе, које су ефикасно спровеле 
велики број тржишно-оријентисаних реформи у циљу унапређења институционалног 
окружења, док су најмање напора на овом пољу учиниле лошије рангиране земље 
чланице Заједнице независних држава, Србија и Босна и Херцеговина. 
3.2. Компаративна анализа макроекономског окружења 
Узимајући у обзир да је у оквиру ове области праћено кретање три макроекономска 
показатеља, сваком од њих је додељна тежина од 33,3333% (100%:3=33,3333%). 
Применом PROMETHEE методе добијени су нето токови преференција који су 


















Табела 55 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 
њиховим рангирањем према стабилности макроекономског окружења у периоду од 
2006. до 2012. године 
Земља 
Године 
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија 0,0188 -0,0713 -0,0802 -0,4566 -0,4377 -0,3912 -0,3782 
БиХ 0,0161 0,3770 -0,0248 0,1520 0,0855 -0,0750 -0,1377 
Бугарска -0,3388 -0,2705 -0,1572 0,1944 0,4360 0,5309 0,4218 
Хрватска 0,0893 0,1474 0,1757 0,0168 0,2376 0,1482 -0,0078 
Македонија 0,2819 0,3039 0,1278 0,3595 0,4494 0,3205 0,1580 
Црна Гора -0,1844 -0,2379 -0,3596 -0,4347 -0,1414 -0,3121 -0,4522 
Румунија 0,0230 0,1929 0,2951 0,0280 -0,0364 0,1264 0,1039 
Србија -0,5346 -0,3717 -0,4384 -0,3606 -0,3405 -0,4321 -0,5293 
Јерменија 0,5011 0,3564 0,2225 -0,2926 -0,3999 -0,1622 -0,1134 
Азербејџан 0,3588 0,2285 0,3145 0,7291 0,5105 0,5819 0,7055 
Белорусија 0,2055 0,0648 -0,0355 -0,5170 -0,5107 -0,5746 -0,2538 
Естонија 0,1476 0,1255 0,3456 0,7235 0,5962 0,5593 0,3914 
Грузија -0,4363 -0,3325 -0,2587 -0,1124 -0,3807 -0,2071 0,0590 
Мађарска -0,1729 -0,3327 -0,0491 -0,2859 -0,2361 -0,0757 -0,2002 
Киргистан -0,2049 -0,3729 -0,6414 -0,4238 -0,5686 -0,4805 -0,3466 
Летонија -0,1594 -0,1919 -0,0832 0,2896 0,4999 0,2064 0,2313 
Литванија 0,1618 0,0391 0,0821 0,2179 0,3217 0,1291 0,1696 
Молдавија -0,4849 -0,4016 -0,0983 0,2274 -0,1393 -0,0182 0,1233 
Словачка 0,0311 0,2792 0,3194 0,1893 0,2056 0,1237 0,0583 
Словенија 0,3851 0,3157 0,3769 0,2559 0,2713 0,2005 0,1034 
Украјина 0,1194 0,0683 -0,1332 -0,2535 -0,2670 -0,0422 0,0397 
Пољска 0,1770 0,0842 0,1000 -0,2463 -0,1552 -0,1562 -0,1461 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
На основу добијених нето токова преференција датих у Табели 55, формиран је 
графички приказ њиховог кретања у периоду од 2006. до 2012. године, који је приказан 
на Графикону 34. На основу добијених нето токова преференције приказаних на 
графикону се може донети закључак да су све посматране земље забележиле значајне 
осцилације макроекономских показатеља, па су се и разлике међу њима временом 
значајно промениле. На овакво кретање макроеконоских показатеља је у великој мери 
утицала светска економска криза, која је знатно више утицала на отвореније, али и на 
мање развијене привреде. Неке земље су забележиле нагли пораст (Азербејџан, 
Бугарска, Летонија, Молдавија, Грузија, Естонија), а неке оштар пад (Белорусија, 
Албанија, Јерменија, Босна и Херцеговина, Украјина). При том, треба истаћи да је 
већина њих забележила оштар раст нето токова преференција непосредно пред 
избијање светске економске кризе и то да ниједна земља није, као у претходним 










Графикон 34 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према стабилности макроекономског 
окружења у периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи.  
На основу кретања нето токова преференција је најпре извршено рангирање 
посматраних земаља 2006. године (која у овом случају показује стање пре избијања 
светске економске кризе) и приказано на Графикону 35, а рангирање на крају 
посматраног периода 2012. године приказано је на Графикону 36. Графикон 35 указује 
на то да су најповољније макроекономско окружење на почетку посматраног периода 
имале Јерменија, Словенија и Азербејџан, које нису имале значајније макроекономске 
поремећаје, док су најлошије рангиране биле Србија, Молдавија и Грузија, које су 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.
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Компаративном анализом рангирања са претходна два графичка приказа може 
се закључити да је 2012. године најбоље рангиран био Азербејџан (који је са 3. прешао 
на 1. позицију), а затим следе Бугарска (која је са 19. прешла на 2. позицију), Естонија 
(која је са 8. прешла на 3. позицију), Летонија (која је са 15. прешла на 4. позицију), 
Литванија (која је са 7. прешла на 5. позицију), Македонија (која је са 4. пала на 6. 
позицију), Молдавија (која је са 21. прешла на 7. позицију), Румунија (која је са 12. 
прешла на 8. позицију), Словенија (која је са 2. пала на 9. позицију), Грузија (која је са 
20. прешла на 10. позицију), Словачка (која је задржала 11. позицију), Украјина (која је 
са 9. пала на 12. позицију), Хрватска (која је са 10. позиције прешла на 13. позицију), 
Јерменија (која је са 1. пала на 14. позицију), Босна и Херцеговина (која је са 14. пала на 
15. позицију), Пољска (која је са 6. пала на 16. позицију), Мађарска (која је са 16. пала 
на 17. позицију), Белорусија (која је са 5. пала на 18. позицију), Киргистан (који је са 18. 
пао на 19. позицију), Албанија (која је са 13. пала на 20. позицију), Црна гора (која је са 
17. пала на 21. позицију) и, на крају, Србија (која је задржала 22. позицију). 
У целини посматрано, може се закључити да су Азербејџан, Бугарска и 
Естонија најбрже успеле да стабилизују своју привреду након светске економске кризе, 
док је криза најпогубније утицала на Албанију, Црну Гору и Србију.  
3.3. Компаративна анализа развоја инфраструктуре 
С обзиром да је у оквиру овог кластера детерминанти праћено пет показатеља, 
сваком од њих је додељена тежина од 20% (100%/5=20%), да би се применом 
мултикритеријумске анализе добили нето токови преференција, који омогућавају 
њихову компаративну анализу, а који су приказани у Табели 56. 
Табела 56 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 




2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,4179 -0,3527 -0,4087 -0,2698 -0,3070 -0,2082 -0,2080 
БиХ -0,1822 -0,1079 -0,1183 -0,1376 -0,2897 -0,2516 -0,2455 
Бугарска 0,5065 0,4806 0,4687 0,4505 0,3824 0,3204 0,2634 
Хрватска 0,2936 0,3434 0,3895 0,3758 0,3276 0,3596 0,3627 
Македонија -0,0188 -0,1149 -0,1480 -0,1075 0,0265 -0,0343 -0,0312 
Црна Гора -0,5276 -0,5600 -0,4583 -0,3610 -0,3812 -0,4809 -0,4545 
Румунија 0,5230 0,5793 0,5657 0,5593 0,5191 0,4730 0,3290 
Србија -0,3644 -0,3803 -0,3569 -0,3803 -0,2450 -0,2606 -0,2602 
Јерменија -0,1938 -0,1771 -0,1043 -0,1405 -0,0546 -0,1217 -0,1215 
Азербејџан -0,5133 -0,5245 -0,5351 -0,5675 -0,6405 -0,6936 -0,7048 
Белорусија -0,8492 -0,8413 -0,8762 -0,8968 -0,9319 -0,9003 -0,9003 
Естонија 0,5675 0,5407 0,5368 0,5080 0,5780 0,7454 0,7674 
Грузија -0,2128 -0,1555 -0,2034 -0,1869 -0,1765 -0,2704 -0,2586 
Мађарска 0,8203 0,8528 0,8493 0,8454 0,7722 0,7240 0,7442 
Киргистан -0,6653 -0,6729 -0,6913 -0,7138 -0,7309 -0,7443 -0,7463 
Летонија 0,2607 0,2420 0,2951 0,2659 0,1987 0,3608 0,3804 
Литванија 0,2272 0,2086 0,2362 0,2045 0,1813 0,3432 0,3550 
Молдавија -0,2915 -0,3018 -0,3582 -0,3932 -0,2626 -0,3295 -0,3293 
Словачка 0,4508 0,4295 0,4100 0,4913 0,4202 0,4119 0,4317 
Словенија 0,2727 0,2493 0,3002 0,2886 0,2367 0,1951 0,2069 
Украјина -0,3234 -0,3635 -0,4199 -0,4502 -0,3196 -0,3364 -0,2985 
Пољска 0,6380 0,6265 0,6271 0,6159 0,6968 0,6984 0,7180 




У циљу прегледније слике о променама у нето токовима преференција у 
посматраном периоду, добијени нето токови преференција из Табеле 56 су графички 
приказани на Графикону 37. 
Графикон 37 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према развоју инфраструктуре у периоду 
од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Са графикона се може уочити да постоје две групе земаља, у оквиру којих се 
након 2011. године формирају по још две групе земаља, при чему су разлике изеђу 
посматраних земаља знатно смањене на крају периода посматрања. Прву групу земаља 
чине земље Централне и Источне Европе, Балтичке земље и Хрватска, које су 
захваљујући фондовима Европске уније, бројним реформама регулаторног оквира и 
реализацијом пројеката јавно-приватног партнерства успеле да модернизују своју 
физичку инфраструктуру и унапреде функционисање овог сектора, а другу групу чине 
преостале земље Западног Балкана и земље чланице Заједнице независних држава, које 
углавном још увек у имају инфраструктуру наслеђену из централно-планског периода 
(која је застарела и често порушена у ратним сукобима), али и регулативу у овој 
области које су примењивале у доба социјализма. У првој групи земаља се издвојила 
подгрупа коју чине Мађарска, Пољска и Естонија, између којих на крају посматраног 
периода постоји врло мала разлика у вредности нето токова преференција. Другу 
подгрупу чине преостале земље ове групе између којих на крају посматраног периода 
постоји нешто већа разлика. При том су највећи пораст нето токова преференција у овој 
групи земаља оствариле Естонија, Пољска, Летонија и Литванија, док су значајан пад 
забележиле Бугрска и Мађарска. Слично првој, и у другој групи земаља су се издвојиле 
две подгрупе, при чему једну од њих чине Белорусија, Киргистан и Азербејџан, које 






































Западног Балкана и Заједнице независних држава. У оквиру друге групе земаља највећи 
пораст нето токова преференција је остварила Албанија, док је највећи пад забележен у 
случају Азербејџана. Најлошије позиционирана земља током читавог посматраног 
периода је Белорусија. 
Како би се детаљније сагледао напредак у процесу развоја инфраструктуре у 
посматраним земљама, најпре је потребно сагледати њихов редослед на почетку 
посматраног периода, који је дат на Графикону 38 и упоредити га са рангирањем на 
крају посматраног периода, приказаном на Графикону 39. На основу Графикона 38 се 
може уочити да су најбоље рангиране земље у овој области на почетку посматраног 
периода биле Мађарска, Пољска и Естонија, док су најлошије рангиране биле 
Белорусија, Киргистан и Црна Гора. Упоређивањем редоследа на почетку и на крају 
посматраног периода може се у очити да је 2012. најбоље рангирана Естонија (која је са 
3. прешла на 1. позицију), а затим следе Мађарска (која је са 1. пала на 2. позицију), 
Пољска (која је са 2. пала на 3. позицију), Словачка (која је са 6. прешла 4. позицију), 
Летонија (која је са 9. прешла на 5. позицију), Хрватска (која је са 7. прешла на 6. 
позицију), Литванија (која је са 10. прешла на 7. позицију), Румунија (која је са 4. пала 
на 8. позицију), Бугарска (која је са 5. пала на 9. позицију), Словенија (која је са 8. пала 
на 10 позицију), Македонија (која је задржала 11. позицију), Јерменија (која је са 13. 
прешла на 12. позицију), Албанија (која је са 18. прешла на 13. позицију), Босна и 
Херцеговина (која је са 12. пала на 14. позицију), Грузија (која је са 14. пала на 15. 
позицију), Србија (која је са 17. прешла на 16. позицију), Украјина (која је са 16. пала на 
17. позицију), Молдавија (која је са 15. пала на 18. позицију), Црна Гора (која је са 20. 
прешла на 19. позицију), Азербејџан (који је са 19. пао на 20. позицију), Киргистан 
(који је задржао 21. позицију) и Белорусија (која је задржала 22. позицију). 
Уопште узевши, може се закључити да су највеће напоре на развоју 
инфраструктуре учиниле Естонија, Литванија и напредније земље Централне и Источне 
Европе, док су најмање на овом пољу учиниле лошије рангиране земље чланице 
Заједнице независних држава. 
309 
 




f   0.64
3
Естонија
f   0.57
4
Румунија
f   0.52
5
Бугарска
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.
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3.4. Збирна компаративна анализа пословног окружења посматраних земаља у 
транзицији 
Након разматрања свих аспеката пословног окружења потребно је извршити 
анализу промена у квалитету пословног окружења свих посматраних земаља, њиховим 
рангирањем према свим кластерима детерминанти. У том циљу, приликом 
израчунавања нето токова преференција показатељима су додељене тежине које су 
приказане у поставци модела на почетку овог дела дисертације, а који су коришћени и 
приликом рангирања земаља по регионима. Добијене вредности нето токова 
преференција, које ће се у трећем делу дисертације користити као индикатори 
пословног окружења, су приказане у Табели 57. 
Табела 57 - Нето токови преференције посматраних земаља у транзицији добијени 




2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија -0,2436 -0,2359 -0,1971 -0,2002 -0,2156 -0,1987 -0,2208 
БиХ -0,4029 -0,3675 -0,3903 -0,3334 -0,3443 -0,3189 -0,3306 
Бугарска 0,1969 0,1858 0,1672 0,2302 0,2513 0,2197 0,1786 
Хрватска 0,2129 0,2432 0,2143 0,1931 0,2436 0,2270 0,1939 
Македонија 0,0797 0,0827 0,0911 0,1537 0,1781 0,1434 0,1170 
Црна Гора -0,2537 -0,2401 -0,2449 -0,2465 -0,2235 -0,2684 -0,2525 
Румунија 0,1590 0,2129 0,2042 0,1685 0,1356 0,1380 0,1173 
Србија -0,2924 -0,3040 -0,3513 -0,3365 -0,3157 -0,2473 -0,2777 
Јерменија 0,0551 0,0066 -0,0331 -0,1218 -0,1489 -0,1730 -0,1582 
Азербејџан -0,3838 -0,4129 -0,3239 -0,3168 -0,3470 -0,3324 -0,3320 
Белорусија -0,6807 -0,6988 -0,6699 -0,6513 -0,6718 -0,6836 -0,6011 
Естонија 0,4983 0,5269 0,5494 0,5853 0,5687 0,5396 0,5058 
Грузија -0,0739 -0,0372 -0,0514 -0,0049 -0,0299 0,0056 0,0728 
Мађарска 0,4265 0,4325 0,4745 0,4174 0,4064 0,3988 0,3630 
Киргистан -0,2951 -0,3366 -0,3284 -0,3159 -0,2682 -0,2964 -0,2860 
Летонија 0,3412 0,3253 0,3026 0,3110 0,3073 0,3040 0,3180 
Литванија 0,3912 0,3679 0,3599 0,3502 0,3598 0,3465 0,3673 
Молдавија -0,2783 -0,2410 -0,2123 -0,1559 -0,1913 -0,1885 -0,1707 
Словачка 0,3690 0,3719 0,3647 0,3366 0,2980 0,3264 0,3252 
Словенија 0,2024 0,1827 0,2245 0,2100 0,2160 0,1945 0,1563 
Украјина -0,3399 -0,3503 -0,3950 -0,4713 -0,4622 -0,4547 -0,4288 
Пољска 0,3122 0,2859 0,2451 0,1986 0,2536 0,3184 0,3430 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Добијени нето токови преференција су приказани на Графикону 40, да би се 
јасније уочиле разлике између посматраних земаља према квалитету пословног 









Графикон 40 - Кретање нето токова преференције посматраних земаља у 
транзицији добијени њиховим рангирањем према квалитету пословног окружења у 
периоду од 2006. до 2012. године 
 
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима 
спроведених реформи. 
Анализом приказаног кретања нето токова преференција са може се уочити да 
је током читавог периода убедљиво најбоље позиционирана земља Естонија, која је 
уједно и најбоље рангирана земаља свог региона. Поред тога, ова земља је имала 
најбољу позицију према квалитету институционалног окружења, а према развијености 
инфраструктуре је ефикасним реформама успела да пређе на прву позицију 2012. 
године. На другом крају, најлошије позиционирана земља током читавог периода била 
је Белорусија, која је била истовремено и најлошије рангирана земља свог региона, али 
и најлошије рангирана према квалитету институционалног окружења и развијености 
инфраструктуре. Између ова два екстрема временом су формиране две групе земаља, 
једна са позитивним, друга са негативним нето токовима преференција, при чему су 
Грузија и Јерменија 2008. замениле места, па се прва прикључила првој групи земаља, а 
друга другој групи земаља. Група са позитивним нето токовима преференција је 
сачињена од преосталих Балтичких земаља, земаља Централне и Источне Европе, 
Македоније, Хрватске и Грузије. Са друге стране, другу групу земаља сачињавају 
преостале земље Западног Балкана и чланица Заједнице независних земаља. Осим 
Грузије и Јерменије, није забележен неки значајнији пад или раст нето токова 
преференција.  
Стартна позиција датих земаља је приказана на Графикону 41. Како би се 
уочиле промене у редоследу посматраних земаља потребно је размотрити и њихово 




































Графикон 41 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према квалитету пословног окружења у периоду 2006. године 
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Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи. 
Графикон 42 - Рангирање посматраних земаља у транзицији према квалитету пословног окружења у периоду 2012. године 
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Румунија
f   0.12
17
Србија
f   -0.28
19
БиХ
f   -0.33
9
Словенија
f   0.16
16
Црна Гора
f   -0.25
8
Бугарска
f   0.18
15
Албанија
f   -0.22
18
Киргистан
f   -0.29
21
Украјина
f   -0.43
22
Белорусија
f   -0.60
20
Азербејџан
f   -0.33
Извор: Израчунато у софтверском пакету „Decision Lab“ на основу презентираних података о ефектима спроведених реформи.
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Са Графикона 41 се види да су најбоље рангиране земље према квалитету 
пословног окружења 2006. године биле Естонија, Мађарска и Литванија, док су 
најлошије рангиране биле Белорусија, Босна и Херцеговина и Азербејџан. 
Упоређивањем редоследа земаља са овог графикона и Графикона 42, може се 
закључити да је на крају посматраног периода најбоље рангирана Естонија (која је 
задржала 1. позицију), а затим следе Литванија (која је са 3. прешла на 2. позицију), 
Мађарска (која је са 2. пала на 3. позицију), Пољска (која је прешла са 6. на 4. 
позицију), Словачка (која је са 4. пала на 5. позицију), Летонија (која је са 5. пала на 6. 
позицију), Хрватска (која је задржала 7. позицију), Бугарска (која је са 9. прешла на 8. 
позицију), Словенија (која је са 8. пала на 9. позицију), Румунија (која је задржала 10. 
позицију), Македонија (која је задржала 11. позицију), Грузија (која је са 13. прешла на 
12. позицију), Јерменија (која је са 12. пала на 13. позицију), Молдавија (која је са 16. 
прешла на 14. позицију), Албанија (која је са 14. пала на 15. позицију), Црна Гора (која 
је са 15. пала на 16. позицију), Србија (која је задржала 17. позицију), Киргистан (који је 
задржао 18. позицију), Босна и Херцеговина (која је са 21. прешла на 19. позицију), 
Азербејџан (који је задржао 20. позицију), Украјина (која је са 19. пала на 21. позицију) 
и, на самом крају, Белорусија (која је задржала 22. позицију). 
Уопште гледано, највећи напредак у унапређењу пословног окружења су 
учиниле Балтичке земље и напредније земље Централне и Источне Европе, које су 
имале бољу стартну позицију, али и у којима су се одвијали врло интензивни 
реформски процеси на креирању конкурентног пословног окружења, док су најмање на 
овом пољу учиниле лошије рангирне земље чланице Заједнице независних држава, 






















































1. АНАЛИЗА УТИЦАЈА ПОСЛОВНОГ ОКРУЖЕЊА НА ПРИВРЕДНИ РАЗВОЈ 
ПОСМАТРАНИХ ЗЕМАЉА У ТРАНЗИЦИЈИ 
Након разматрања реформи пословног окружења спроведених у посматраним 
земљама у транзицији у периоду од 2006. до 2012. године и утврђивања њиховог 
редоследа применом мултикритеријумске анализе, потребно је сагледати да ли је и у 
којој мери квалитетније пословно окружење повезано са већим привредним развојем 
ових земаља. Велики број радова у којима је анализиран однос између тржишно-
оријентисаних реформи и показатеља економског развоја је потврдио хипотезу о 
постојању позитивне корелације између поменутих варијабли (Babecky´, J, Campos, N. 
F., 2011;
699
 Braga de Macedo, J., Martins, O. J., 2006;
700
 Haidar, J. I., 2012;
701
 Falcetti, E., 
Lysenko, T., Sanfey, P., 2006;
702
 Demekas, D., Horváth, B., Ribakova, E., Wu, Y., 2007;
703
 
Buchanan, B., Le, Q. V., Rishi, M., 2012;
704
 Havrylyshyn, O., 2002;
705
 Campos, N. F., 
Horváth, R., 2012
706
), па се као логична претпоставка намеће то да би и пословно 
окружење, као резултат спроведених реформи, требало да буде у позитивној корелацији 
са привредним развојем. У том смислу, у наставку ће бити испитиване дефинисане 
хипотезе о постојању позитивне корелације између нето тока преференције, као 
индикатора квалитета пословног окружења, и висине БДП-а по становнику, обима 
извоза и нивоа инвестиција. 
1.1. Макроекономски показатељи привредног раста и развоја у посматрним  
земљама у транзицији 
Посматрани период карактерише светска економска криза, која је довела до 
дубоке рецесије, коју одређени економисти пореде са оном која је настала током 
Велике светске економске кризе од 1929. до 1933. године. Интензивирање процеса 
глобализације и све већа укљученост транзиционих привреда у светску привреду, 
довеле су до брзог преливања ефеката кризе у ове земље.  
Након што су забележиле значајну експанзију током 2006. и 2007. године, а 
број оних које су достигле предтранзицијски ниво развијености се постепено 
повећавао, транзиционе привреде су се суочиле са снажним падом привредне 
активности. Иако су се већ крајем 2009. године појавили први знаци опоравка, до краја 
посматраног периода транзиционе привреде нису успеле да се врате на ниво експанзије 
пре избијања кризе, о чему сведочи кретање стопа раста приказано у Табели 58. 
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Табела 58 - Кретање реалних стопа раста у посматраним земљама у транзицији у 
периоду од 2006. до 2012. године (у %) 
Земља 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 6,5 6,4 6,2 -5,5 0,4 1,8 0,6 
Мађарска 3,9 0,1 0,9 -6,8 1,3 1,6 -1,7 
Пољска 6,2 6,8 5,1 1,8 3,9 4,5 1,9 
Румунија 8,7 6,3 7,9 -6,8 -0,9 2,3 0,4 
Словачка 8,3 10,5 5,8 -4,9 4,2 3,0 1,8 
Словенија 5,8 6,9 3,6 -8,0 1,4 0,7 -2,5 
Централна и Источна 
Европа (просек) 
6,6 6,2 4,9 -5,0 1,7 2,3 0,1 
Естонија 10,0 7,5 -4,2 -14,1 2,6 9,6 3,9 
Летонија 12,2 10,0 -4,2 -18,0 -0,3 5,3 5,0 
Литванија 7,8 9,8 2,9 -14,7 1,3 6,0 3,7 
Балтичке земље (просек) 10,0 9,1 -1,8 -15,6 1,2 7,0 4,2 
Албанија 5,0 5,9 7,7 3,3 3,5 3,0 1,3 
Хрватска 4,9 5,1 2,1 -6,9 -2,3 -0,2 -1,9 
Македонија 5,0 6,1 5,0 -0,9 2,9 2,8 -0,4 
Србија 3,6 5,4 3,8 -3,5 1,0 1,6 -1,5 
Црна Гора 8,6 10,7 6,9 -5,7 2,5 3,2 -2,5 
Босна и Херцеговина 6,2 6,8 5,4 -2,9 0,7 1,3 -0,7 
Земље западног балкана 
(просек) 
5,6 6,7 5,2 -2,8 1,4 2,0 -1,0 
Јерменија 13,2 13,7 6,9 -14,1 2,2 4,7 7,2 
Азербејџан 34,5 25,0 10,8 9,4 4,9 0,1 2,2 
Белорусија 10,0 8,6 10,2 0,1 7,7 5,5 1,7 
Грузија 9,4 12,3 2,3 -3,8 6,3 7,0 6,1 
Киргистан 3,1 8,5 8,4 2,9 -0,5 6,0 -0,1 
Молдавија 4,9 3,1 7,8 -6,0 7,1 6,8 -0,7 
Украјина 7,3 7,9 2,3 -14,8 4,2 5,2 0,2 
Земље чланице Заједнице 
независних држава (просек) 
11,8 11,3 7,0 -3,8 4,6 5,0 2,4 
Просек свих земаља 8,5 8,3 3,8 -6,8 2,2 4,1 1,4 
Извор: Светска банка, GDP growth (annual %),http://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG  
Као што се из презентираних података може уочити, дужина и дубина 
посткризне рецесије значајно се разликује међу посматраним регионима, али и међу 
земљама у оквиру њих, у зависности од степена развијености и отворености привреде, 
али и од расположивости природних ресурса. Земље Централне и Источне Европе су 
оствариле нешто ниже стопе раста пре избијања светске економске кризе, али због 
знатно мање осетљивости на спољне шокове него у случају Балтичких земаља, пад 
привредне активности није био тако оштар и уследио је нешто касније. У оквиру овог 
региона, највише стопе раста пре почетка кризе забележене су у Словачкој, а најниже у 
Мађарској, у којој се и након кризе наставио такав тренд, што је у великој мери 
резултат нагомилавања јавног дуга и слабљења веза са међународним финансијским 
институцијама и Европском унијом. Бугарска и Румунија су, пак, у преткризном 
периоду оствариле значајан раст, захваљујући уласку у Европску унију 2007. године, 
али су се након ескалације кризе суочиле са драстичним падом привредне активности, 
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који се у Румунији наставио и током 2010. године. Осим тога, треба напоменути и 
чињеницу да је највећа контракција привредне активности забележена у Словенији, док 
је Пољска једина земља, не само у овом региону, него уопште у Европској унији, која је 
2009. године забележила позитивну стопу раста.
707
 Она и Словачка су уједно и земље 
које су најбрже превазишле негативне ефекте кризе.  
Пад привредне активности је најпре забележен у Балтичким земљама, услед 
високог степена отворености привреда земаља овог региона. Осим тога, овај регион се 
разликује од осталих по томе што је просечна стопа раста била негативна две године, а 
2009. године је била највиша међу посматраним регионима. Уколико се анализирају 
подаци унутар региона, може се закључити да су све три земље забележиле значајан 
раст током 2006. и 2007. године, захваљујући значајном расту тражње након уласка 
ових земаља у ЕУ. Ипак, треба приметити да једино Литванија није забележила 
негативну стопу раста 2008. године, већ је привредни раст у овој земљи само у извесној 
мери успорен дате године, из разлога што је влада врло брзо након избијања кризе 
спровела ефикасне мере рестриктивне економске политике, пре свега у домену 
спречавања раста зарада изнад продуктивности рада и значајне девалвације домаће 
валуте. Криза је највише погодила Летонију, где је рецесија трајала чак три године, док 




Услед значајног пораста тражње и раста пољопривредне производње (у 
земљама у којима пољопривреда има значајно учешће у стварању БДП-а, као што су 
Албанија, Србија, Македонија и Босна и Херцеговина), земље Западног Балкана су у 
периоду од 2007. до 2009. године оствариле нешто више просечне стопе раста од оних 
које су забележене у земљама Централне и Источне Европе.
709
 Највеће стопе раста до 
избијања кризе остварене су у Црној Гори, услед значајног прилива СДИ и раста 
појединих сектора, као што су грађевинарство, туризам и финансијске институције. 
Међутим, након што је дао импресивне резултате у кратком року, примењивани модел 
раста заснован на расту домаће тражње, је почео да генерише бројне макроекономске и 
структурне проблеме, па поједини аутори заступају тезу да би се ова привреда суочила 
са кризом и да није наступила светска економска криза 2008. године.
710
 Слична 
ситуација је и у Хрватској, где се привредни раст заснивао на снажном приливу СДИ, 
који је од 2008. године почео да слаби, па самим тим су и перспективе раста биле 
знатно мање, што је и резултирало у негативним стопама раста у периоду од 2009. до 
2012. године. Осим Хрватске, остале земље су се након 2009. године вратиле на пут 
раста, при чему су Црна Гора, Македонија и Албанија забележиле нешто више стопе 
раста. Ипак, на крају посматраног периода само је Албанија задржала позитивну стопу 
раста захваљујући расту пољопривредне производње, која има значајно учешће у 
стварању БДП-а. 
Земље чланице Заједнице независних држава оствариле су знатно више 
просечне стопе раста у преткризном периоду од оних које су остварене у осталим 
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65, No. 3, pp. 426-449. 
709
Ковачевић, М., (2011), Димензије и узроци неуспешне транзиције земаља Западног Балкана, 
Контроверзе економског развоја у транзицији - Србија и Западни Балкан, Научно друштво економиста 
Србије са Академијом економских наука и Економски факултет у Београду, стр. 41-59. 
710
Фабрис, Н., Јандрић, М., (2011), Црногоски модел транзиције: ex post анализа. Контроверзе економског 
развоја у транзицији - Србија и Западни Балкан, Научно друштво економиста Србије са Академијом 
економских наука и Економски факултет у Београду, стр. 109-123. 
318 
 
регионима, захваљујући високим стопама раста у ресурсима богатим земљама.  
Јерменија, Азербејџан, Белорусија и Грузија оствариле су имперсиван раст током 2006. 
и 2007. године, овај раст је у Грузији прекинут услед избијања ратних сукоба, док је у 
Јерменији стопа раста била нешто нижа услед бржег преливања кризе на тржиште ове 
земље због високог степена либерализације ове привреде. Азербејџан и Белорусија су 
једине земље у овом региону које нису забележиле негативну стопу раста током 
читавог периода, док су остале поменуте земље након рецесије 2009. године, поново 
бележиле позитивне стопе раста. Киргистан, Молдавија и Украјина су почетком 
посматраног периода забележиле нешто ниже стопе раста. При том, треба приметити да 
је Украјина забележила највећи пад привредне активности у региону, док су у 
Киргистану, због нешто затвореније привреде, негативни ефекти кризе дошли до 
изражаја тек 2010. године, када су преостале две земље забележиле готово преткризне 
стопе раста. Након тога, 2012. године Киргистан и Молдавија су забележиле негативне 
стопе раста, пре свега услед пада пољопривредне производње због неповољних 
климатских услова те године. 
Поред стопе раста, један од најчешће коришћених показатеља привредног 
развоја је БДП per capita, који омогућава компаративну анализу нивоа развијености 
земаља различите величине. У Табели 59 приказано је кретање овог показатеља у 
посматраним транзиционим привредама у периоду од 2006. до 2012. године. 
Посматрајући приказане податке стиче се нешто другачија слика о стању развијености 
датих транзиционих привреда. Наиме, постоје значајне разлике у нивоу развијености 
између Балтичких земаља и земаља Заједнице независних држава, иако су ове две групе 
земаља оствариле највише стопе раста током посматраног периода. Такође, постоје 
значајне разлике у висини посматраног показатеља између земаља Централне и 
Источне Европе и земаља Западног Балкана, које су имале врло сличан ниво просечних 
стопа раста. Са друге стране, Балтичке земље и земље Централне и Источне Европе су 
најприближније по нивоу развијености, при чему су земље првог региона имале нешто 
виши ниво БДП per capita током читавог периода, осим у периоду контракције 
привредне активности. Готово двоструко нижи БДП per capita остварен је у земљама 
Западног Балкана, а најнижи ниво овог показатеља забежен је у региону земаља 
чланица Заједнице независних држава. Посматрајући по регионима, у оквиру првог 
региона највећи ниво БДП по становнику је остварен у Словенији, у другом у Естонији, 
у трећем у Хрватској, док је у четвртом посматраном региону највећи БДП per capita 













Табела 59 - Кретање БДП per capita у текућим ценама у посматраним земљама у 
транзицији у периоду од 2006. до 2012. године (у америчким доларима) 
Земља 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 4.329,2 5.520,4 6.855,0 6.432,5 6.374,1 7.311,8 7.006,2 
Мађарска 11.166,9 13.519,9 15.352,9 12.625,8 12.777,7 13.916,3 12.652,0 
Пољска 8.954,3 11.155,8 13.890,2 11.313,7 12.308,9 13.383,6 12.709,3 
Румунија 5.686,9 7.916,7 9.496,9 7.649,5 7.683,8 8.539,6 7.939,3 
Словачка 10.375,4 13.937,6 17.552,8 16.168,0 16.120,6 17.831,9 17.007,8 




9.995,3 12.605,9 15.069,1 13.077,22 13.044,5 14.252,9 13.235,8 
Естонија 12.510,6 16.404,5 17.801,0 14.522,9 14.237,8 16.836,1 16.720,2 
Летонија 8.911,8 12.971,1 15.262,7 11.953,7 11.364,9 13.728,0 13.899,9 
Литванија 8.909,6 11.647,9 14.139,7 11.094,7 11.127,4 14.148,4 14.009,0 
Балтичке земље 
(просек) 
10.110,7 13.674,5 15.734,47 12.523,8 12.243,4 14.904,2 14.876,4 
Албанија 2.860,5 3.384,1 4.086,6 3.799,5 3.660,5 3.964,7 3.870,3 
Хрватска 11.231,3 13.385,8 15.694,1 14.055,6 13.321,9 14.021,4 12.829,5 
Македонија 3.127,2 3.997,9 4.827,8 4.548,1 4.551,7 5.122,0 4.660,1 
Србија 3.957,2 5.304,4 6.485,4 5.497,2 5.030,1 6.030,4 5.309,4 
Црна Гора 4.382,7 5.965,4 7.360,4 6.715,1 6.648,9 7.251,4 6.777,6 
Босна и 
Херцеговина 
3.190,9 3.927,6 4.768,0 4.403,0 4.304,7 4.689,5 4.461,2 
Земље Западног 
балкана (просек) 
5.177,9 5.994,2 7.203,7 6.503,1 6.253,0 6.846,6 6.318,0 
Јерменија 1.982,1 2.853,3 3.605,9 2.661,3 2.838,3 3.096,3 3.020,6 
Азербејџан 2.458,5 3.818,3 5.282,3 4.977,9 5.880,8 7.114,2 7.450,2 
Белорусија 3.805,0 4.672,4 6.385,6 5.179,9 5.824,4 6.332,1 6.739,4 
Грузија 1.759,8 2.314,8 2.919,9 2.455,2 2.623,4 3.229,8 3.519,6 
Киргистан 540,6 719,8 959,4 864,3 875,1 1.120,5 1.158,5 
Молдавија 949,5 1.229,0 1.694,7 1.524,2 1.631,3 1.971,0 2.037,4 





1.971,5 2.668,4 3.535,3 2.887,6 3.236,1 3.778,3 3.971,9 
Извор: ММФ, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx 
Ранија анализа макроекономског окружења и степена либерализације привреде 
у посматраним земљама указује на то да се ради о скупу земаља међу којима постоје 
значајне разлике у куповној моћи, у зависности од стабилности цена и девизног курса. 
Узимајући у обзир ту чињеницу, намеће се закључак да би у таквим условима 
компаративна анализа нивоа развијености била знатно реалнија уколико се посматра 
кретање БДП per capita по паритету куповне моћи (Purchasing Power Parity - PPP), који 
уважава поменуте разлике.
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 У том смислу, све већи број аутора, али и међународних 
институција истиче оправданост коришћења овог показатеља. У Табели 60 је приказано 
кретање поменутог показатеља, како би се стекала јаснија слика о разликама у нивоу 
развијености посматраних земаља. 





Табела 60 - Кретање БДП per capita по паритету куповне моћи у посматраним 
земљама у транзицији у периоду од 2006. до 2012. године (у међународним доларима) 
Земља 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Бугарска 10.969,6 12.048,1 13.101,6 12.550,1 12.851,9 13.669,1 14.102,8 
Мађарска 18.207,8 18.732,2 19.308,9 18.166,1 18.659,8 19.393,6 19.496,6 
Пољска 14.862,9 16.306,1 17.481,4 17.893,3 18.796,2 19.843,2 20.562,0 
Румунија 10.479,0 11.449,4 12.551,1 11.833,8 11.860,1 12.390,2 12.722,1 
Словачка 17.902,8 20.298,3 21.866,9 20.894,8 22.024,5 23.307,5 24.142,4 




16.319,3 17.788,1 18.952,1 18.052,9 18.607,4 19.458,2 19.810,5 
Естонија 18.898,5 20.888,9 20.435,2 17.696,3 18.373,8 20.524,3 21.714,2 
Летонија 15.533,2 17.626,9 17.517,6 14.717,4 15.049,9 16.544,1 18.058,1 
Литванија 15.968,9 18.097,3 19.087,1 16.470,1 17.193,8 20.131,7 21.382,5 
Балтичке земље 
(просек) 
16.800,2 18.871,1 19.013,3 16.294,6 16.872,5 19.066,7 20.384,9 
Албанија 5.833,4 6.312,4 6.875,9 7.130,6 7.453,9 7.774,2 7.996,6 
Хрватска 16.506,4 17.818,0 18.552,9 17.416,6 17.269,9 17.664,8 17.618,3 
Македонија 8.211,2 8.925,8 9.539,1 9.505,0 9.876,6 10.335,8 10.465,1 
Србија 8.910,6 9.678,6 10.288,2 10.044,1 10.309,4 10.724,7 10.721,6 
Црна Гора 9.019,5 10.246,6 11.147,7 10.570,5 10.942,0 11.495,4 11.610,1 
Босна и 
Херцеговина 
6.600,8 7.196,2 7.757,2 7.602,5 7.764,4 8.031,1 8.127,5 
Земље Западног 
балкана (просек) 
9.180,3 10.029,6 10.693,5 10.378,2 10.602,7 11.004,3 11.089,9 
Јерменија 4.549,4 5.303,4 5.768,8 4.967,2 5.117,29 5.443,5 5.924,4 
Азербејџан 6.220,2 7.877,5 8.783,4 9.546,9 10.028,26 10.107,3 10.365,4 
Белорусија 9.743,7 10.898,2 12.481,4 12.614,0 13.782,52 14.906,8 15.478,7 
Грузија 4.033,8 4.658,7 4.873,6 4.722,1 5.019,77 5.445,3 5.842,1 
Киргистан 1.799,6 1.989,4 2.157,7 2.208,4 2.200,52 2.354,8 2.350,9 
Молдавија 2.554,8 2.707,9 2.983,1 2.829,8 3.070,53 3.346,8 3.378,3 





5.018,5 5.765,2 6.329,9 6.164,8 6.549,4 6.963,0 7.233,6 
Извор: ММФ, http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx 
Упоређивањем података из Табеле 60 са онима у Табели 59 може се закључити 
да су разлике међу посматраним земљама нешто мање. И док се разлика између 
просека БДП per capita по паритету куповне моћи између земаља прва два региона није 
битније мењала, разлике између њих и преостала два региона су се смањиле, из разлога 
што земље Западног Балкана, а нарочито земље Заједнице независних држава, 
карактерише значајна ценовна и валутна нестабилност и релативно ниже цене добара, 
па је у овим земљама могуће купити већу количину добара за једну посматрану 
новчану јединицу. Разлике у висини датог показатеља су нарочито приметне у случају 
Белорусије током 2011. и 2012. године, када је забележена просечна инфлација од преко 
50% и значајна депресијација националне валуте. С обзиром да приказује знатно 
реалнију слику о нивоу развијености посматраних земаља, кретање овог показатеља ће 
бити коришћено за испитивање хипотезе о постојању позитивне корелације између 
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квалитета пословног окружења и нивоа привредног развоја у транзиционим 
привредама.  
1.2. Утицај пословног окружења на привредни раст и развој 
Након анализе квалитета пословног окружења и привредног развоја 
посматраних земаља дефинисани су квантитативни показатељи на основу којих је 
могуће испитати постојање корелације између поменутих варијабли. Као индикатор 
квалитета пословног окружења биће коришћен нето ток преференција добијен 
рангирањем свих посматраних земаља по свим разматраним критеријумима, док ће 
привредни развој бити  приказан путем БДП per capita по паритету куповне моћи. Пре 
испитивања корелације потребно је сагледати графички приказ односа између 
поменутих показатеља који је приказан на Графикону 43. 
Графикон 43 - Индикатор квалитета пословног окружења и БДП per capita по 
паритету куповне моћи 
  
 
На основу приказаног графикона може се закључити да постоји позитивна 
корелација између индикатора пословног окружења и БДП per capita по паритету 
куповне моћи, с обзиром да се тачке које показују однос између посматраних варијабли 
групишу око праве линије која се креће навише.  Ипак, постоје одговарајући екстреми 
који одступају од овог општег тренда, a који се односе на Словенију и Белорусију. 
Словенија остварује значајан привредни раст захваљујући субвенционисању државних 
предузећа, што уз релативно мали број становника даје нешто већи БДП per capita по 
паритету куповне моћи. Са друге стране, Белорусија остварује значајан привредни раст 
захваљујући подршци државе предузећима (пре свега кроз субвенције, директно 
кредитирање и контролу цена) и индустријским и спољнотрговинским везама са 
Русијом (нарочито увозом сирове нафте из Русије по повлашћеним ценама), које су 
остале још из периода СССР-а, а које су додатно ојачане потписивањем споразума о 
стварању Савеза Русије, Белорусије и Казахстана.  
Када је потврђено постојање позитивне корелације између датих варијабли 
потребно је утврдити јачину везе између њих. У том смислу, резултати корелационе 





























Табела 61 - Коефицијент корелације између индикатора квалитета пословног 
окружења и БДП per capita по паритету куповне моћи 
Correlations 
 PO BDP 
PO Pearson Correlation 1 ,674
**
 
Sig. (2-tailed)  ,000 
N 154 154 
BDP Pearson Correlation ,674
**
 1 
Sig. (2-tailed) ,000  
N 154 154 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
Из резултата корелационе анализе датих у Табели 61 може се донети закључак 
да постоји јака позитивна корелација између посматраних варијабли, с обзиром да је 
добијен коефицијент корелације од 0,674. При том, треба имати у виду да постојање 
екстремних вредности знатно смањује коефицијент корелације. Да би се неутралисао 
ефекат поменутих екстрема и уочило колико они утичу на висину корелације, они су 
искључени из разматрања и подаци су приказани на Графикону 44. 
Графикон 44 - Индикатор квалитета пословног окружења и БДП per capita по 
паритету куповне моћи (након искључивања Словеније и Белорусије) 
 
Након искључивања поменутих екстрема све тачке следе позитиван тренд, па је 
потребно утврдити степен корелације у овом случају. Резултати поновљене 
корелационе анализе дати су у Табели 62. 
Табела 62 - Коефицијент корелације између индикатора квалитета пословног 
окружења и БДП per capita по паритету куповне моћи 
Correlations 
 PO BDP 
PO Pearson Correlation 1 ,820
**
 
Sig. (2-tailed)  ,000 
N 140 140 
BDP Pearson Correlation ,820
**
 1 
Sig. (2-tailed) ,000  
N 140 140 





























На основу резултата корелационе анализе дате у Табели 60 може се закључити 
да је коефицијент повећан на 0,820 након избацивања екстремних вредности, што 
указује на знатно јачу повезаност између повољног пословног окружења и веће 
развијености привреде, изражене путем БДП per capita по паритету куповне моћи. 
1.3. Макроекономски показатељи обима и структуре спољнотрговинске размене 
Обим и структура спољнотрговинске размене одређене земље представља један 
од важних показатеља степена развијености њене привреде и њене међународне 
конкурентности. У периоду од 2006. до 2012. године догодиле су се значајне промене у 
обиму спољнотрговинских токова, док структура спољнотрговинске размене није 
битније измењена. Да би се сагледале поменуте промене биће коришћени подаци СТО 
о трговини добрима и комерцијалним услугама у посматраном периоду (државне 
услуге су искључене из разматрања, с обзиром да и СТО у својим извештајима користи 
овакву методологију). У том смислу, Табела 63 даје преглед динамике обима и 
структуре увоза у земљама Централне и Источне Европе. 
Табела 63 - Обим и структура увоза у земљама Централне и Источне Европе у 
периоду од 2006. до 2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm  
На основу података из Табеле 63 може се закључити да је током посматраног 
периода дошло до значајних осцилација у обиму увоза, имајући у виду да су, због 
релативно високог степена отворености, ове привреде осетљиве на спољне шокове. До 
избијања светске економске кризе обим увоза је у свим посматраним привредама 
растао, а затим 2009. године, након ескалације кризе, нагло опао. Наредне две године 
увоз је поново забележио тренд раста, да би се 2012. године поново смањио, пре свега 
услед пада увозне тражње и кризе у еврозони. У структури увоза доминира увоз добара, 
пре свега индустријских добара, која учествују са преко 50% у укупном увозу добара. 
Учешће услуга је у свим земљама готово исто, једино је у Словачкој нешто ниже. 
Главни спољнотрговински партнер ових земаља је Европска унија. 
 
Земља Увоз 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 
у мил. УСД 27.355 34.861 42.813 28.561 29.673 36.808 37.096 
% добра 85,07 85,94 86,21 82,42 85,98 88,52 88,18 
%услуге 14,93 14,06 13,79 17,58 14,02 11,48 11,82 
Мађарска 
у мил. УСД 89.943 110.711 126.623 93.219 103.511 119.839 110.967 
% добра 87,01 86,34 86,03 83,42 85,19 85,48 85,77 
%услуге 12,99 13,68 13,97 16,58 14,81 14,52 14,23 
Пољска 
у мил. УСД 146.391 189.336 238.385 172.997 207.561 242.432 230.857 
% добра 86,75 87,52 87,59 86,93 85,78 86,87 86,23 
%услуге 13,25 12,48 12,41 13,61 14,22 13,13 13,77 
Румунија 
у мил. УСД 58.057 79.697 96.814 64.101 70.862 86.528 80.936 
% добра 88,12 88,23 86,82 84,75 87,65 88,39 86,75 
%услуге 11,88 11,77 13,18 15,25 12,35 11,61 13,25 
Словачка 
у мил. УСД 49.661 67.025 82.969 63.034 71.799 86.931 84.091 
% добра 90,57 90,44 89,08 88,29 90,57 91,85 92,04 
%услуге 9,41 9,56 10,92 11,71 9,43 8,15 7,96 
Словенија 
у мил. УСД 27.346 35.755 42.081 30.782 34.387 40.105 36.278 
% добра 88,28 88,26 88,01 86,11 87,52 88,58 88,30 
%услуге 11,72 11,74 11,99 13,89 12,48 11,42 11,70 
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Слична ситуација је и у региону Балтика. С обзиром да се ради о релативно 
малим привредама са високим степеном отворености, забележене су значајне 
осцилације у обиму увоза, што се може уочити из података у Табели 64. 
Табела 64 - Обим и структура увоза у Балтичким земљама у периоду од 2006. до 
2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Подаци у Табели 64 указују на то да је до 2008. године увоз у овим земљама 
бележио константан раст, да би 2009. опао на ниво испод оног који је забележен 2006. 
године. Након тога дошло је до поновног раста увоза. За разлику од земаља Централне 
и Источне Европе, где је 2012. године увоз у извесној мери опао, у овим земљама је 
само забележио нешто спорији раст него претходне две године, с обзиром да су ове 
земље биле знатно мање погођене кризом у еврозони. Што се тиче структуре увоза, 
може се закључити да и у овом региону доминира увоз добара, при чему преко 50% 
увоза добара чине индустријски производи. Треба приметити да је учешће увоза услуга 
нешто веће у Естонији и Летонији, а у оквиру њих доминирају транспортне услуге са 
преко 40%. Као и у случају претходно анализираног региона, и Балтичким земљама је 
главни спољнотрговински партнер Европска унија. 
Што се тиче обима увоза у земљама Западног Балкана, на основу података из 
Табеле 65, може се закључити да се кретао као у земљама Централне и Источне Европе 
- најпре је растао у периоду од 2006. до 2008. године, затим је, након наглог пада 
наредне године, поново кренуо да расте, да би 2012. поново забележио пад. Поменуте 
осцилације су резултат спољних шокова, али и значајних промена у увозној тражњи. 
Земље Западног Балкана се у извесној мери разликују према структури увоза. Учешће 
увоза добара у укупном увозу је високо у свим земљама, али је у Албанији то учешће 
најниже, а у Босни и Херцеговини највеће. У структури увоза добара у свим земљама 
доминирају индустријски производи, који учествују са преко 50% у укупном увозу 
добара. Са друге стране, у структури увоза услуга, у Босни и Херцеговини и 
Македонији доминирају транспортне услуге, у Албанији туризам, а у осталим земљама 








Земља Увоз 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Естонија 
у мил. УСД 15.902 18.702 19.321 12.620 15.043 21.131 21.666 
% добра 84,57 83,83 82,95 80,35 81,68 82,62 82,11 
%услуге 15,53 16,17 17,05 19,65 18,32 17,38 17,89 
Летонија 
у мил. УСД 13.493 17.988 19.288 12.062 13.874 18.906 19.823 
% добра 85,53 85,18 83,69 81,34 84,27 86,16 86,91 
%услуге 14,47 14,82 16,31 18,66 15,73 13,84 13,09 
Литванија 
у мил. УСД 21.827 27.682 35.134 21.210 26.301 35.468 36.151 
% добра 88,76 88,19 88,52 86,30 88,98 89,58 88,43 
%услуге 11,24 11,81 11,48 13,70 11,02 10,42 11,57 
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Табела 65 - Обим и структура увоза у земљама Западног Балкана у периоду од 2006. 
до 2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Треба нагласити и то да је главни спољнотрговински партнер током читавог 
периода Албанији и Хрватској била Европска унија, која је у укупном увозу 
учествовала са преко 60%. У Србији и Македонији је учешће увоза из Европске уније 
повећано током посматраног периода са око 40% на близу 60%, у Босни и Херцеговини 
остало на нивоу од око 45%, а у Црној Гори је ово учешће 2012. године износило близу 
38,4%, док је увоз из Србије други по значају са учешћем од 29,3%.
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Кретање обима увоза у земљама чланицама Заједнице независних држава је 
слично оном у Балтичким земљама, с обзиром да, осим у Украјини, у овом региону није 
дошло до пада извоза 2012. године, што се може уочити из Табеле 66. Међутим, за 
разлику од претходних региона, у овом скупу земаља постоје знатно веће разлике у 
структури увоза. Иако у свим земљама у структури увоза доминира увоз добара, његово 
учешће је нешто ниже у Јерменији, а нарочито у Азербејџану, док је оно највише у 
Белорусији. Током читавог периода је учешће индустријских производа било веће од 
50% у структури увоза добара у готово свим земљама, осим у Белорусији, где је то 
учешће било нешто ниже од 50%. У структури увоза услуга, дошло је до значајних 
промена током времена. У Јерменији су на почетку посматраног периода транспортне 
услуге имале учешће нешто преко 50%, да би се крајем периода учешће транспортних 
услуга и туризма изједначило на око 40%. Белорусија је, пак, на почетку посматраног 
периода имала значајно учешће туризма у увозу услуга, да би на крају периода примат 
преузеле транспортне услуге. Са друге стране, у Молдавији је учешће ове две групе 
услуга током читавог периода било готово исто, око 40%, а у Грузији су током читавог 
периода транспортне учествовале са преко 50%. Остале земље су имале знатно 
разуђенију структуру увоза услуга. 
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Земља Увоз 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија 
у мил. УСД 4.610 6.081 7.612 6.766 6.396 7.631 6.743 
% добра 66,33 68,87 68,98 67,25 68,89 70,71 72,40 
%услуге 33,67 31,13 31,02 32,75 31,11 29,29 27,60 
Хрватска 
у мил. УСД 24.872 29.454 35.230 24.913 23.526 26.240 24.425 
% добра 86,35 86,97 87,22 84,79 85,30 86,37 85,29 
%услуге 13,65 13,03 12,78 15,21 14,70 13,63 14,71 
Македонија 
у мил. УСД 4.314 6.021 7.847 5.874 6.291 7.964 7.482 
% добра 87,23 87,71 87,72 86,36 87,01 88,23 87,17 
%услуге 12,77 12,29 12,28 13,64 12,99 11,77 12,83 
Србија 
у мил. УСД 15.286 22.609 28.570 19.455 20.211 23.794 22.735 
% добра 86,17 84,76 85,16 82,48 82,80 83,47 83,63 
%услуге 13,83 15,24 14,84 17,52 17,20 16,53 16,37 
Црна Гора 
у мил. УСД 2.119 3.240 4.311 2.760 2.615 2.971 2.820 
% добра 86,93 88,49 86,55 83,80 83,44 85,63 82,87 
%услуге 13,07 11,51 13,45 16,20 16,56 14,37 17,13 
Босна и 
Херцеговина 
у мил. УСД 7.803 10.291 12.871 9.421 9.748 11.583 10.482 
% добра 94,13 94,45 94,70 93,12 94,61 95,40 95,58 
%услуге 5,87 5,55 5,30 6,88 5,39 4,60 4,42 
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Табела 66 - Обим и структура увоза у земљама чланицама Заједнице независних 
држава у периоду од 2006. до 2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Ипак, најизраженије разлике постоје у структури увоза према главним 
спољнотрговинским партнерима. Као чланице бившег СССР-а ове земље су након 
отпочињања реформских процеса задржале значајно учешће Русије у структури увоза, 
али је временом стање значајно промењено. Од бивших чланица СССР-а, само је 
Белорусија током читавог периода задржала доминантно учешће од увоза из Русије 
(преко 50%), док се у Киргистану, Русији као главном спољнотрговинском партнеру, 
током времена прикључила Кина. Највећи део увоза Азербејџана и Грузије је на 
почетку посматраног периода био претежно из Европске уније и Русије, али је крајем 
периода учешће увоза из Русије знато смањено, а значајно учешће у увозу је добила 
Турска. Са друге стране, у Јерменији је на почетку посматраног периода највеће учешће 
имао увоз из Европске уније, али временом најзначајнији спољнотрговински партнер 
поново постаје Русија. Земље које, поред Белорусије, нису битније измениле своју 
структуру увоза су Молдавија, која је током читавог периода далеко највише увозила из 
Европске уније, и Украјина, где је учешће увоза из Европске уније и Русије остало на 
око 30% током читавог периода. 
Да би побољшале стање у текућем и платном билансу, повећале прилив 
девизних средстава и тиме створиле услове за увоз неопходних добара и услуга, све 
земље, а нарочито земље у транзицији, настоје да повећају извоз. У том смислу, како би 
се стекла потпуна слика о структури спољнотрговинске размене потребно је сагледати 
обим и структуру извоза посматраних земаља у транзицији. У Табели 67 дат је преглед 




Земља Увоз 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Јерменија 
у мил. УСД 2.792 4.040 5.378 4.259 4.854 5.334 5.418 
% добра 78,51 80,89 82,30 77,98 77,94 78,67 78,76 
%услуге 21,49 19,11 17,70 22,02 22,06 21,33 21,24 
Азербејџан 
у мил. УСД 8.053 9.369 11.402 9.843 10.508 15.797 17.298 
% добра 65,43 64,52 66,43 66,17 64,20 64,36 58,93 
%услуге 34,57 35,48 33,57 33,82 35,80 35,64 41,07 
Белорусија 
у мил. УСД 23.994 30.692 41.998 30.648 37.738 48.951 50.270 
% добра 93,15 93,49 93,77 93,27 92,44 93,50 92,31 
%услуге 6,85 6,51 6,23 6,78 7,56 6,50 7,69 
Грузија 
у мил. УСД 4.365 6.087 7.458 5.410 6.253 8.259 9.206 
% добра 84,26 85,67 84,50 83,18 84,07 85,46 85,18 
%услуге 15,74 14,33 15,50 16,82 15,93 14,54 14,82 
Киргистан 
у мил. УСД 2.386 3.388 5.059 3.893 4.138 5.390 6.897 
% добра 80,93 82,32 80,49 78,09 77,89 79,05 77,92 
%услуге 19,07 17,68 19,51 21,91 22,11 20,95 22,08 
Молдавија 
у мил. УСД 3.150 4.303 5.690 3.956 4.579 6.036 6.134 
% добра 85,49 85,75 86,10 82,86 84,19 86,00 84,99 
%услуге 14,51 14,25 13,90 17,14 15,81 14,00 15,01 
Украјина 
у мил. УСД 53.621 71.673 101.312 56.557 73.048 95.301 98.575 
% добра 84,00 84,58 84,43 80,43 83,38 86,67 85,86 
%услуге 16,00 15,42 15,57 19,57 16,62 13,33 14,14 
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Табела 67 - Обим и структура извоза у земљама Централне и Источне Европе у 
периоду од 2006. до 2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Кретање обима извоза је идентично као и код увоза, с тим што Словачка није 
забележила смањење извоза 2012. године. Упоређивањем висине увоза и извоза, може 
се закључити да је Мађарска забележила позитиван салдо спољнотрговинске размене у 
периоду од 2007. до 2012. године, Словенија 2006., 2007. и 2012. године, Словачка 
2012. године, а остале земље су током читавог посматраног периода бележиле дефицит. 
У структури извоза је такође доминантно учешће извоза добара, али се то учешће у 
извесној мери разликује у посматраним земљама. Наиме, за разлику од Мађарске, 
Пољске, Румуније и Словеније, које имају приближно исту сразмеру извоза добара и 
услуга, Бугарска има нешто веће учешће услуга, док је у Словачкој учешће услуга 
знатно ниже него у осталим земљама региона (а временом се то учешће све више 
смањивало). У структури извоза добара у свим земљама доминирају индустријски 
производи са преко 50%, док готово све земље, осим Бугарске и Словеније (које имају 
значајно учешће туризма), имају диверзификовану структуру извоза услуга. Као и у 
случају увоза, главни спољнотрговински партнер ових земаља је Европска унија, с 
обзиром да учешће извоза у Европску унију у укупном извозу свих земаља премашује 
50%. 
У региону Балтика, кретање обима извоза је у Летонији и Литванији идентично 
тренду увоза, док је у Естонији дошло до извесног смањења извоза 2012. године, као 







Земља Увоз 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 
у мил. УСД 20.313 25.030 30.192 23.150 27.260 35.639 34.086 
% добра 74,16 73,98 74,07 70,49 75,68 79,15 78,38 
%услуге 25,84 26,02 25,93 29,51 24,32 20,85 21,62 
Мађарска 
у мил. УСД 88.839 112.493 128.473 101.273 114.702 134.134 124.173 
% добра 84,71 84,81 84,46 81,96 83,24 83,73 83,70 
%услуге 15,29 15,19 15,54 18,04 16,76 16,27 16,30 
Пољска 
у мил. УСД 131.253 168.718 205.551 165.054 192.458 226.233 221.325 
% добра 84,40 83,07 82,93 82,70 82,99 83,41 82,87 
%услуге 15,60 16,93 17,07 17,30 17,01 16,59 17,13 
Румунија 
у мил. УСД 39.355 49.871 62.296 50.344 58.332 73.060 68.552 
% добра 82,47 81,19 79,52 80,58 84,99 86,25 84,35 
%услуге 17,53 18,81 20,48 19,42 15,01 13,75 15,65 
Словачка 
у мил. УСД 47.238 65.496 79.548 62.095 70.476 86.422 88.643 
% добра 88,62 89,34 89,43 90,32 91,75 92,37 91,94 
%услуге 11,38 10,66 10,57 9,68 8,25 7,63 8,06 
Словенија 
у мил. УСД 27.704 35.768 41.371 32.186 35.273 41.477 38.803 
% добра 83,85 84,16 82,49 81,33 82,78 83,80 82,91 
%услуге 16,15 15,84 17,51 18,67 17,22 16,20 17,09 
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Табела 68 - Обим и структура извоза у Балтичким земљама у периоду од 2006. до 
2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Анализом односа између увоза и извоза долази се до закључка да је само 
Естонија у периоду од 2009. до 2011. године остварила суфицит спољнотрговинске 
размене, док су преостале две земље бележиле негативан салдо размене током читавог 
периода. Између посматраних земаља овог региона постоје извезне разлике у сразмери 
извоза добара и услуга, у смислу да је учешће услуга нешто веће у Естонији и 
Летонији, док је учешће услуга у Литванији нешто ниже, а то учешће се временом још 
више смањило. У структури извоза услуга у свим земљама доминирају транспортне 
услуге са учешћем од преко 40%, а у структури извоза добара доминирају индустријски 
производи са преко 50%, док је, као и у случају увоза, главни спољнотрговински 
партнер Европска унија. 
Кретање обима извоза у земљама Западног Балкана приказано у Табели 69 
указује на то да је оно идентично кретању увоза, при чему је увоз током читавог 
периода у свим земљама региона био знатно виши, па су земље овог региона бележиле 
дефицит текућег биланса. 
Табела 69 - Обим и структура извоза у земљама Западног Балкана у периоду до 2006. 
до 2012. године 
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Земља Увоз 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Естонија 
у мил. УСД 13.250 15.461 17.675 13.477 16.109 22.216 21.543 
% добра 73,15 71,21 70,48 67,14 71,95 75,27 74,85 
%услуге 26,85 28,79 29,52 32,86 28,05 24,73 25,15 
Летонија 
у мил. УСД 8.760 11.957 14.616 11.502 13.176 17.573 18.589 
% добра 70,26 69,48 69,40 66,96 72,34 74,72 75,82 
%услуге 29,74 30,52 30,60 33,04 27,66 25,28 24,18 
Литванија 
у мил. УСД 17.713 21.110 28.335 20.058 24.782 33.198 35.482 
% добра 79,84 81,21 83,45 82,03 83,72 84,49 83,54 
%услуге 20,16 18,79 16,55 17,97 16,28 15,51 16,46 
Земља Увоз 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Албанија 
у мил. УСД 2.279 3.002 3.774 3.506 3.801 4.349 4.060 
% добра 35,02 35,91 35,90 31,12 40,65 44,86 48,47 
%услуге 64,98 64,09 64,10 68,88 59,35 55,14 51,53 
Хрватска 
у мил. УСД 20.865 24.854 28.861 22.198 23.390 26.008 24.277 
% добра 49,73 49,75 48,90 47,18 50,50 51,38 50,85 
%услуге 50,27 50,25 51,10 52,82 49,50 48,62 49,15 
Македонија 
у мил. УСД 2.982 4.196 4.988 3.549 4.238 5.574 5.048 
% добра 80,52 80,98 80,01 76,30 79,07 80,34 79,28 
%услуге 19,48 19,02 19,99 23,70 20,93 19,66 20,72 
Србија 
у мил. УСД 8.517 11.948 14.972 11.820 13.318 15.963 15.322 
% добра 75,47 73,86 73,28 70,60 73,55 73,79 74,10 
%услуге 24,53 26,14 26,72 29,40 26,45 26,21 25,90 
Црна Гора 
у мил. УСД 1.080 1.547 1.716 1.421 1.479 1.906 1.736 
% добра 51,48 40,47 35,96 27,30 29,55 33,16 27,19 
%услуге 48,52 59,53 64,04 72,70 70,45 66,84 72,81 
Босна и 
Херцеговина 
у мил. УСД 4.460 5.606 6.689 5.284 6.001 7.055 6.294 
% добра 74,51 74,06 75,06 74,83 80,04 82,92 82,01 
%услуге 25,49 25,94 24,94 25,17 19,96 17,08 17,99 
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У структури спољнотрговинске размене постоје знатно веће разлике него у 
претходна два региона. Наиме, Албанија, Хрватска и Црна Гора имају значајно учешће 
извоза услуга, док у Србији, Македонији и Босни и Херцеговини доминира извоз 
добара у укупном извозу. При том, треба уочити и то да се учешће услуга у Хрватској, 
а нарочито Албанији, временом смањивало, док је у Црној Гори оно забележило 
значајан раст. Осим тога, приметан је и известан раст учешћа извоза добара у структури 
извоза у Босни и Херцеговини. Детаљнија анализа структуре извоза земаља овог 
региона указује на то да у структури извоза добара доминирају индустријски производи 
са учешћем од преко 50%, у свим земљама сем у Црној Гори, где доминантно учешће 
имају горива и рударски производи. Уколико се, пак, посматра структура извоза услуга 
може се закључити да у Албанији, Босни и Херцеговини, Хрватској и Црној Гори 
учешће туризма превазилази 50%, док Македонија и Србија имају диверзификовану 
структуру извоза услуга. Већина земаља је највећи део свог извоза, чак преко 50%, 
пласирала на тржишту Европске уније. Нешто другачија ситуација је у Црној Гори, где 




Обим извоза у земљама чланицама Заједнице независних држава је током 
читавог посматраног периода следио тренд кретања увоза у готово свим земљама, осим 
у Азербејџану, где је 2012. године забележено извесно смањење извоза (као што је 
приказано у Табели 70). Међутим, упоредном анализом обима увоза и извоза, може се 
закључити да је управо Азербејџан једина земља овог региона која је током читавог 
посматраног периода бележила суфицит спољнотрговинске размене.  
Табела 70 - Обим и структура извоза у земљама чланицама Заједнице независних 
држава у периоду од 2006. до 2012. године  
Извор: СТО, http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm 
Међу земљама овог региона постоје значајне разлике у структури извоза. 
Учешће извоза добара је најниже у Грузији, нешто веће учешће извоза добара имају 
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Земља Увоз 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Јерменија 
у мил. УСД 1.460 1.723 1.693 1.288 1.791 2.333 2.434 
% добра 67,47 66,86 62,43 55,12 58,12 57,18 58,67 
%услуге 32,53 33,14 37,57 44,88 41,88 42,82 41,33 
Азербејџан 
у мил. УСД 13.856 22.441 32.041 22.795 28.493 37.119 36.787 
% добра 93,93 94,78 95,46 92,55 92,92 92,93 88,71 
%услуге 6,07 5,22 4,54 7,46 7,08 7,07 11,29 
Белорусија 
у мил. УСД 22.119 27.519 36.793 24.743 29.747 46.673 51.953 
% добра 89,22 88,21 88,52 86,10 85,00 88,74 88,52 
%услуге 10,78 11,79 11,48 13,90 15,00 11,26 11,48 
Грузија 
у мил. УСД 1.737 2.208 2.652 2.359 3.191 4.105 4.824 
% добра 53,88 55,80 56,37 48,07 52,55 53,33 49,27 
%услуге 46,12 44,20 43,63 51,93 47,45 46,67 57,73 
Киргистан 
у мил. УСД 1.242 1.975 2.740 2.525 2.473 3.102 3.109 
% добра 71,74 66,89 67,74 66,26 71,17 63,57 60.92 
%услуге 28,26 33,11 32,26 33,74 28,83 36,43 39,08 
Молдавија 
у мил. УСД 1.501 1.951 2.415 1.934 2.204 3.056 3.059 
% добра 70,09 68,79 65,88 66,34 69,92 72,55 70,68 
%услуге 29,91 31,21 34,12 33,66 30,08 27,45 29,32 
Украјина 
у мил. УСД 49.190 62.947 84.256 52.741 67.418 86.615 87.211 
% добра 78,00 78,31 79,46 75,43 76,36 79,04  78,58 
%услуге 22,00 21,69 20,54 24,57 23,64 20,96 21,42 
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Јерменија, Киргистан, Молдавија, Украјина, Белорусија, а највећи значај извоз добара 
има у Азербејџану. У оквиру извоза добара у Азербејџану доминирају горива и 
рударски производи (са учешћем од око 90%), а у Украјини и Грузији индустријски 
производи. У Молдавији и Белорусији су, пак, индустријски производи и горива и 
рударски производи у истој сразмери заступљени у структури извоза добара, док је 
Киргистан имао знатно разуђенију структуру извоза добара. Једина земља у којој је 
забележена значајна промена у структури извоза добара током посматраног периода је 
Јерменија, где је временом смањивано учећше индустријских добара (која су 2006. 
године учествовала са преко 50%), а на значају су све више добијали горива и рударски 
производи. У структури извоза услуга у Јерменији и Киргистану доминантно учешће 
има туризам, у Белорусији, Украјини и Молдавији транспорт, а Азербејџан и Грузија су 
започели посматрани период са доминантним учешћем транспортних услуга, које је 
временом смањивано, да би на крају периода доминирао туризам у структури извоза 
услуга. Значајне разлике постоје и у структури извоза услуга према главним 
спољнотрговинским партнерима. Јерменија и Азербејџан су највећи део свог извоза 
пласирале у Европску унију (преко 40%), Белорусији, Молдавији и Украјини је 
најзначајнији спољнотрговински партнер, поред Европске уније, била Русија, док су 
Грузија и Киргистан имале диверзификовану структуру извоза. 
Још један од значајних показатеља развијености привреде, са аспекта анализе 
међународних економских односа, јесте квантитативни однос између извоза и БДП-а 
односно тзв. извозни коефицијент, који омогућава поређење извозних перформанси 
земаља различите величине, као што је то овде случај. У том смислу, у Табели 71 су 
приказани подаци о односу извоза посматраних земаља и њиховог БДП-а. Да би се 
додатно повећао степен упоредивости, подаци о обиму извоза су стављени у однос са 



















Табела 71 - Кретање извозног коефицијента у посматраним земљама у транзицији 
у периоду од 2006. до 2012. године 
Земља 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 61,17 59,43 58,26 47,66 57,12 66,56 66,87 
Мађарска 78,95 82,65 83,30 79,97 89,96 97,59 99,66 
Пољска 38,42 39,67 38,82 38,30 40,97 43,87 45,19 
Румунија 32,09 29,46 30,49 30,63 35,47 38,50 35,57 
Словачка 68,46 77,87 81,25 71,18 80,93 90,14 97,25 
Словенија 71,14 75,61 75,76 65,61 75,20 82,54 85,69 
Естонија 78,88 70,30 74,32 69,44 85,19 98,64 96,22 
Летонија 43,94 41,57 43,41 44,45 54,88 61,70 65,52 
Литванија 58,87 53,98 59,96 54,44 68,26 77,44 83,80 
Албанија 21,29 23,14 31,14 29,56 29,33 34,39 32,10 
Хрватска 41,83 41,89 41,47 35,66 39,73 42,09 40,99 
Македонија 45,45 51,42 50,72 38,11 45,38 53,40 52,52 
Србија 29,15 30,67 31,35 29,37 36,00 36,87 40,87 
Црна Гора 40,08 42,17 37,96 34,16 35,93 42,33 39,69 
Босна и 
Херцеговина 
35,97 36,69 36,07 30,93 35,77 38,65 36,03 
Јерменија 22,87 18,72 14,52 14,90 19,34 23,01 24,46 
Азербејџан 66,04 67,90 65,59 51,47 53,86 56,28 55,23 
Белорусија 59,84 60,78 60,55 50,22 53,87 72,62 82,12 
Грузија 22,38 20,51 20,74 21,91 27,42 28,44 30,64 
Киргистан 43,83 51,95 53,31 53,84 51,58 50,05 48,01 
Молдавија 44,03 44,32 39,89 35,56 37,93 43,56 42,17 
Украјина 45,65 44,11 46,81 44,99 49,42 53,00 49,47 
Извор: Израчунато на основу података СТО о извозу 
(http://www.wto.org/english/res_e/statis_e/its2014_e/its14_toc_e.htm) и ММФ-а о висини БДП по паритету 
куповне моћи (http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx).  
Уколико се посматрају приказани подаци о извозном коефицијенту, може се 
закључити да је он највећи у Мађарској, Словачкој и Естонији. При том, ове земље су 
бележиле константан раст извозног коефицијента и  значајно су се удаљиле од осталих 
земаља према вредности овог показатеља. Нешто нижи извозни коефицијент имају 
Словенија, Литванија и Белорусија, које су такође забележиле значајан раст овог 
показатеља. Интересантно је приметити да је Летонија забележила снажан раст 
извозног коефицијента током посматраног периода, док је, са друге стране, највећи пад 
овог показатеља забележен у Азербејџану. Остале земље нису забележиле значајније 
промене извозног коефицијента, међу њима најнижу вредност овог показатеља има 
Јерменија.  
1.4. Утицај пословног окружења на обим извоза 
Након анализе обима и структуре спољнотрговинске размене и кретања 
извозног коефицијента посматраних земаља у периоду од 2006. до 2012. године, 
потребно је сагледати да ли постоји корелација између извозног коефицијента и 
индикатора пословног окружења, како би се утврдило да ли је и у којој мери повољније 
пословно окружење у транзиционим привредама повезано са њиховим бољим извозним 
перформансама. У том смислу, на Графикону 46 је приказан однос између индикатора 




Графикон 46 - Индикатор квалитета пословног окружења и извозног 
коефицијента 
 
На основу датог графичког приказа, може се закључити да постоји позитивна 
корелација између посматраних променљивих, иако постоји одређени број случајева 
(који се односе на Белорусију, Украјину и Азербејџан), који не прате позитиван тренд 
осталих тачака на дијаграму. Ове земље и поред недовољно развијеног пословног 
окружења имају релативно висок ниво извозног коефицијента, Белорусија и Украјина 
због значајних индустријских и спољнотрговинских веза са Русијом, а Азербејџан због 
расположивости значајних извора природних ресурса, чији фабрикати чине велики део 
извоза ове земље. Након анализе односа између поменутих показатеља потребно је 
сагледати јачину везе међу њима. Резултати корелационе анализе приказани су у 
Табели 72. 
Табела 72 - Коефицијент корелације између индикатора квалитета пословног 
окружења и извозног коефицијента  
Correlations 
 PO UI 
PO Pearson Correlation 1 ,403
**
 
Sig. (2-tailed)  ,000 
N 154 154 
UI Pearson Correlation ,403
**
 1 
Sig. (2-tailed) ,000  
N 154 154 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
Резултати корелационе анализе у Табели 72 указују на то да постоји умерена 
корелација од 0,403 између посматраних променљивих. Треба имати у виду да би 
коефицијент корелације био знатно већи да не постоје поменути екстремни случајеви. 
Због тога је ову анализу потребно употпунити и разматрањем односа између 
индикатора пословног окружења и извозног коефицијента, након искључивања 





























Графикон 47 - Индикатор квалитета пословног окружења и извозни коефицијент 
(након избацивања Белорусије, Украјине и Азербејџана) 
 
Након искључивања Белорусије, Украјине и Азербејџана из разматрања 
уочљиво је да су разлике у великој мери нивелисане, па је након тога потребно утвдити 
јачину везе између посматраних варијабли. Резултати корелационе анализе су 
приказани у Табели 73. 
Табела 73 - Коефицијент корелације између индикатора квалитета пословног 
окружења и извозног коефицијента (након избацивања Белорусије, Украјине и 
Азербејџана) 
Correlations 
 PO UI 
PO Pearson Correlation 1 ,634
**
 
Sig. (2-tailed)  ,000 
N 133 133 
UI Pearson Correlation ,634
**
 1 
Sig. (2-tailed) ,000  
N 133 133 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
Коефицијент корелације добијен накнадном анализом је знатно већи и износи 
0,634, што указује на релативно јаку везу између посматраних варијабли. И овде треба 
напоменути да је светска економска криза у великој мери утицала на извозне 
перформансе посматраних привреда, па је свакако и због тога коефицијент корелације 
нешто нижи. 
1.5. Макроекономски показатељи обима и структуре инвестиција 
Недостатак капитала представља један од најзначајних проблема са којима се 
суочавају привреде у транзицији, нарочито у почетним фазама транзиције, с обзиром на 
недовољну домаћу штедњу и акумулацију у овим земљама. С тим у вези, земље у 
транзицији су настојале да привлачењем иностраног капитала задовоље своје 
инвестиционе потребе, а како би у томе успеле, оне су још на почетку транзиције 
либерализовале свој капитални биланс за прилив иностраног капитала, који се 
појављује у виду зајмовног капитала, портфолио инвестиција и страних директних 
инвестиција (СДИ). Имајући у виду да је већина ових привреда суочена са проблемом 



























портфолио и стране директне инвестиције. У том смислу, у Табели 74, приказано је 
кретање портфолио инвестиција у посматраним земљама у транзицији, да би се најпре 
сагледало кретање овог вида инвестиција у периоду од 2006. до 2012. године. 
Табела 74 – Кретање нето прилива портфолио инвестиција у посматраним 
транзиционим привредама у периоду од 2006. до 2012. године (у мил. УСД) 
Земља 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска -363,44 836,52 1.076,81 821,84 808,33 476,38 1203,05 
Мађарска -6.324,21 2.342,98 3.015,36 5.144,33 377,20 -8.681,06 -2.276,34 
Пољска 2.943,00 6.227,00 2.365,00 -14.754,00 -25.538,00 -16.744,00 -20.311,00 
Румунија 238,90 -623,00 722,00 -763,00 -1.267,00 -2.433,00 -4.935,00 
Словачка -1.555,92 734,30 -2.430,43 1.172,00 -1.679,18 229,11 -10.607,55 
Словенија 1.826,93 3.088,69 -561,21 -6.440,21 -2.643,90 -2.471,69 251,44 
Естонија 1.283,28 494,75 -699,91 2.090,24 586,47 -1.579,06 122,84 
Летонија -48,20 659,10 -372,80 -172,40 403,60 620,40 -1.307,40 
Литванија 253,66 229,21 337,00 -1.275,39 -2.209,00 -1.541,98 -1.220,25 
Албанија -34,16 -25,81 37,82 -15,08 -320,24 21,23 31,46 
Хрватска 246,95 -443,51 1.011,80 -724,30 -543,07 -745,77 -2.234,47 
Македонија -9,24 -155,17 72,48 -147,18 74,54 105,27 -98,66 
Србија 467,54 -927,58 136,47 65,70 -88,34 -2.226,72 -2.168,19 
Црна Гора 8,69* -5,90 22,44 57,62 -242,86 -235,23 32,01 
Босна и 
Херцеговина 
0,39 2,70 20,72 204,15 121,00 34,93 11,78 
Јерменија -9,22 9,22 -8,33 3,86 -10,75 10,38 -0,83 
Азербејџан 12,05 26,43 347,39 138,80 138,75 316,91 -268,11 
Белорусија 26,40 38,80 -5,30 -18,80 -1.185,60 -854,10 191,00 
Грузија -140,25 -21,05 -623,19 -10,54 -250,49 -133,41 -848,35 
Киргистан 2,98 14,34 4,54 13,89 -27,08 0,32 -5,66 
Молдавија 4,79 4,51 -6,25 5,87 -1,00 0,04 -21,34 
Украјина -3.583,00 -5.753,00 1.280,00 1.533,00 -4.342,00 -1.569,00 -4.689,00 
*
Податак Народне банке Црне Горе, http://www.cb-
mn.org/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_publikacije/biltencbcg/0107BiltenCBCG.pdf  
Извор: UNCTAD, World Investment Report (одговарајућа издања) 
http://unctad.org/en/pages/diae/world%20investment%20report/wir-series.aspx .  
На основу датих података, може се закључити да су током читавог посматраног 
периода у већини земаља забележене значајне осцилације у нето приливу портфолио 
инвестиција. Међу земљама Централне и Источне Европе највеће осцилације су 
забележене у Словачкој, док је Бугарска једина међу посматраним земљама остварила 
релативно стабилан нето прилив портфолио инвестиција у периоду од 2007. до 2012. 
године. Збирно гледано, у посматраном периоду највећи нето прилив остварила је 
Бугарска, а највећи нето одлив портфолио инвестиција је забележила Пољска. У 
Балтичком региону највеће осцилације у кретању капитала по овом основу забележила 
је Летонија. Интересантно је приметити и то да је Литванија до избијања светске 
економске кризе остваривала релативно висок нето прилив, да би након ескалације 
кризе ова земља константно бележила значајн нето одлив портфолио инвестиција. 
Уколико се пак посматра кумулатив нето прилива током посматраног периода, може се 
закључити да је највећи нето прилив остварила Естонија, док је највећи нето одлив 
забележен у Литванији. Земље Западног Балкана карактерише знатно слабије кретање 
капитала по овом основу у односу на претходна два региона. Посматрајући податке 
који се односе на земље овог региона, може се закључити да је једино Босна и 
Херцеговина остварила стабилан нето прилив портфолио инвестиција током 
посматраног периода, мада се ради о релативно малим износима капитала. С обзиром 
на то не чуди чињеница да је збирно посматрано у периоду од 2006. до 2012. године 
једино ова земља остварила релативно висок нето прилив портфолио инвестиција, док 
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је Србија забележила највећи нето одлив капитала по овом основу. Слично земљама 
Западног Балкана, и тржиште капитала у већини земаља чланица Заједнице независних 
држава је било знатно мање активно него у прва два посматрана региона. Изузетак од 
овог правила је Украјина, где су забележени знатно већи износи нето прилива и одлива 
портфолио инвестиција. И поред тога, ова земља је, збирно гледано, забележила 
највећи нето одлив средстава у овом региону, док је, са друге стране, највећи нето 
прилив остварен у Азербејџану. 
Како портфолио инвестиције подразумевају тзв. индиректно улагање, односно 
куповину акција одређеног привредног субјекта, овај облик инвестирања има знатно 
мањи значај за развој транзиционих привреда. У том смислу, велики број аутора је 
истицао позитивне ефекте СДИ на трансформацију и перформансе бивших централно-
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), с обзиром да се у овом случају 
не ради само о улагању капитала, већ и о преносу савремене технике и технологије, 
менаџерског и производног know-how-а, који за резултат има унапређење пословања у 
компанијама у које се инвестира капитал, али и ефикасније остваривање развојних 
циљева земље примаоца. Како би се сагледало кретање капитала по овом основу, у 
Табели 75 су приказани подаци о нето приливу СДИ у посматраним земљама у 
транзицији. 
На основу података о кретању нето прилива СДИ у Табели 75 може се 
закључити да су земље Централне и Источне Европе оствариле значајан прилив СДИ у 
посматраном периоду. Само су Мађарска и Словенија забележиле негативан нето 
прилив СДИ, Мађарска у периоду од 2009. до 2010. године, а Словенија 2009. и 2012. 
године. Међутим, и поред тога, збирно гледано, Мађарска је остварила највећи нето 
прилив СДИ у посматраном периоду, а најнижи нето прилив је забележила Словенија. 
Међу земљама Балтичког региона једино је Летонија остварила негативан нето прилив 
СДИ 2009. године. Ова земља је уједно остварила најнижи нето прилив СДИ током 
разматраног периода кумулативно посматрано, док је највећи нето прилив остварила 
Естонија. Земље Западног Балкана су током читавог посматраног периода остваривале 
позитиван нето прилив СДИ, при чему је највећи кумулативни нето прилив у периоду 
од 2006. до 2012. године остварила Хрватска, а најмањи Македонија. Слично њима и 
земље чланице Заједнице независних држава нису забележиле негативан нето прилив 
СДИ у посматраном периоду. При том, највећи нето прилив СДИ међу овим земљама је 
остварила Украјина, док је најмањи нето прилив забележен у Молдавији.  
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Табела 75 - Кретање нето прилива СДИ у посматраним транзиционим 
привредама у периоду од 2006. до 2012. године (у мил. УСД) 
Земља 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 7.874,48 13.875,27 10.296,72 3.896,66 1.866,59 2.124,23 2.094,80 
Мађарска 18.678,72 70.631,30 74.992,03 -2.966,08 -20.933,51 9.341,61 9.355,70 
Пољска 21.518,00 25.573,00 15.031,00 14.388,00 17.074,00 17.357,00 6.701,00 
Румунија 11.450,83 10.290,00 13.849,00 4.926,00 3.204,00 2.557,00 2.024,00 
Словачка 4.071,70 3.890,42 4.076,01 1.605,22 2.117,52 3.658,30 1.527,25 
Словенија 691,59 1.884,93 1.822,57 -354,39 634,42 816,50 -227,37 
Естонија 2.212,18 3.429,04 1.873,25 1.866,72 2.051,89 521,04 1.648,45 
Летонија 1.702,40 2.713,50 1.434,90 -44,00 433,00 1.502,30 1.076,30 
Литванија 2.052,08 2.325,26 1.908,40 19,12 862,84 1.443,08 574,05 
Албанија 325,14 652,28 1.240,97 1.343,09 1.089,42 1.368,30 1.265,26 
Хрватска 3.457,45 5.016,27 6.057,14 3.400,96 786,84 1.288,03 1.395,25 
Македонија 427,44 733,47 611,69 259,53 300,73 495,10 282,68 
Србија 4.968,05 3.431,92 2.996,39 1.935,60 1.340,19 2.700,44 355,29 
Црна Гора 614,78
*
 937,52 975,11 1.549,31 758,41 556,26 618,37 
Босна и 
Херцеговина 
845,96 1.804,05 1.004.85 138,51 443,84 468,73 349,61 
Јерменија 453,17 698,82 935,43 777,50 570,06 663,45 489,41 
Азербејџан 4.485,97 4.594,23 3.986,81 2.900,03 3.353,00 4.485,12 5.293,25 
Белорусија 357,10 1.807,30 2.187,90 1.876,50 1.393,40 4.002,40 1.463,60 
Грузија 1.170,29 1.877,62 1.591,30 652,92 869,12 1.084,35 831,25 
Киргистан 182,02 207,92 376,99 189,38 437,59 693,53 372,19 
Молдавија 258,68 536,02 726,61 135,15 201,50 276,42 184,94 
Украјина 5.604,00 10.193,00 10.700,00 4.769,00 6.451,00 7.207,00 7.833,00 
*
Податак Народне банке Црне Горе, http://www.cb-
mn.org/slike_i_fajlovi/fajlovi/fajlovi_publikacije/biltencbcg/0107BiltenCBCG.pdf  
Извор: UNCTAD, World Investment Report (одговарајућа издања), 
http://unctad.org/en/pages/diae/world%20investment%20report/wir-series.aspx 
Да би се извршила компаративна анализа прилива СДИ у посматраним 
земљама потребно је користити показатељ, који ће неутралисати разлике које постоје 
међу њима. Наиме, претходна анализа указала је на то да су поједине развијене земље 
забележиле негативан нето прилив инвестиција. Тај негативан нето прилив инвестиција 
је резултат вишег степена развијености ових привреда и окончања бројних реформских 
процеса, чиме по тзв. „Дунинговој теорији“ долази до промене инвестиционе позиције 
ових земаља. Земље примаоци капитала које су успеле ефикасно да спроведу неопходне 
реформске процесе, пре свега приватизацију државних предузећа, постају инвеститори 
у иностранству.
720
 У том смислу је за анализу обима инвестирања у посматраним 
транзиционим привредама примереније сагледати кретање стока СДИ, који представља 
кумулатив прилива СДИ као резултат напретка у спровођењу тржишно-оријентисаних 
реформи. Са друге стране, како би се елиминисале разлике у величини посматраних 
земаља и ценовној и валутној стабилности потребно је сагледати однос између стока 
СДИ и БДП по паритету куповне моћи. Подаци у кретању стока СДИ у посматраним 
земљама у транзицији, номинално и као проценат БДП-а по паритету куповне моћи, 
приказани су у Табели 76. 
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Табела 76 - Кретање стока СДИ у посматраним земљама у транзицији у периоду од 
2006. до 2012. године 
Земља Сток СДИ 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 
Бугарска 
у мил. УСД 23.483 37.936 44.059 49.225 47.231 47.314 49.871 
% БДП (PPP) 70.71 90.08 85.01 101.35 98.96 88.36 97.84 
Мађарска 
у мил. УСД 80.153 95.469 88.003 98.803 90.641 84.467 103.557 
% БДП (PPP) 71.23 70.15 57.06 78.02 71.09 61.45 83.11 
Пољска 
у мил. УСД 125.782 178.408 164.307 185.202 215.639 198.196 230.604 
% БДП (PPP) 36.81 41.95 31.03 42.98 45.91 38.43 47.08 
Румунија 
у мил. УСД 45.452 62.962 67.910 72.008 70.264 71.344 74.171 
% БДП (PPP) 37.06 37.19 33.23 43.81 42.73 37.59 38.49 
Словачка 
у мил. УСД 38.567 47.713 50.416 52.537 50.284 51.293 55.816 
% БДП (PPP) 55.89 56.73 51.49 60.22 57.75 53.50 61.24 
Словенија 
у мил. УСД 8.986 14.375 15.638 15.184 14.467 15.108 15.526 
% БДП (PPP) 23.07 30.39 28.64 30.95 30.84 30.07 34.29 
Естонија 
у мил. УСД 12.701 16.762 16.387 16.812 16.696 16.727 18.826 
% БДП (PPP) 75.61 76.21 68.90 86.63 88.30 74.27 84.08 
Летонија 
у мил. УСД 7.476 10.842 11.537 11.602 10.751 12.092 13.254 
% БДП (PPP) 37.50 37.69 34.27 44.84 44.78 42.46 46.71 
Литванија 
у мил. УСД 10.996 15.062 12.949 13.216 13.271 14.266 15.796 
% БДП (PPP) 36.55 38.52 27.40 35.87 36.55 33.27 37.30 
Албанија 
у мил. УСД 1.392 2.693 2.869 3.258 3.563 3.928 4.885 
% БДП (PPP) 15.14 25.16 22.12 26.88 30.05 30.31 38.63 
Хрватска 
у мил. УСД 27.370 45.056 30.894 36.605 34.981 30.866 31.609 
% БДП (PPP) 54.87 75.93 44.39 58.81 59.42 49.95 53.37 
Македонија 
у мил. УСД 2.764 3.747 4.132 4.525 4.369 4.722 4.959 
% БДП (PPP) 42.13 45.92 42.01 48.59 46.78 45.23 51.59 
Србија 
у мил. УСД 10.094 13.204 21.130 23.149 24.919 27.729 28.678 
% БДП (PPP) 34.54 33.90 44.24 57.51 67.37 64.05 76.50 
Црна Гора 
у мил. УСД 1.291 2.478 3.353 5.055 4.231 4.272 4.882 
% БДП (PPP) 47.89 67.54 74.19 121.55 102.83 94.90 111.63 
Босна и 
Херцегвина 
у мил. УСД 3.203 5.555 6.274 6.938 6.759 7.138 7.771 
% БДП (PPP) 25.83 36.35 33.84 40.61 40.29 39.11 44.49 
Јерменија 
у мил. УСД 1.774 2.486 3.521 3.628 4.338 5.046 5.063 
% БДП (PPP) 27.79 27.00 30.19 41.95 46.84 49.75 50.88 
Азербејџан 
у мил. УСД 11.347 6.598 6.612 7.085 7.648 9.113 11.118 
% БДП (PPP) 54.08 19.96 13.53 16.00 14.46 13.82 16.69 
Белорусија 
у мил. УСД 2.734 4.483 6.683 8.537 9.904 12.993 14.426 
% БДП (PPP) 7.40 9.90 11.00 17.33 17.94 20.22 22.80 
Грузија 
у мил. УСД 3.572 5.624 7.084 7.771 8.796 9.974 10.615 
% БДП (PPP) 46.02 52.23 55.39 72.17 75.58 69.09 67.41 
Киргистан 
у мил. УСД 1.256 983 1.380 1.429 1.698 2.413 2.758 
% БДП (PPP) 44.32 25.85 26.84 30.47 35.41 38.93 42.59 
Молдавија 
у мил. УСД 1.278 1.877 2.596 2.697 2.880 3.170 3.339 
% БДП (PPP) 37.50 42.63 42.88 49.59 49.55 45.19 46.03 
Украјина 
у мил. УСД 23.125 38.059 46.997 52.021 57.985 65.485 72.804 
% БДП (PPP) 21.46 26.67 26.11 44.38 42.51 40.07 41.29 
Извор: Израчунато на основу података UNCTAD-а о стоку СДИ, World Investment Report (одговарајућа 
издања) (http://unctad.org/en/pages/diae/world%20investment%20report/wir-series.aspx) и података ММФ-а о 
БДП по паритету куповне моћи, (http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/02/weodata/weoselgr.aspx). 
Детаљном анализом података из Табеле 76 може се закључити да је највеће 
повећање обима инвестирања остварено у Црној Гори, где је захваљујући значајним 
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улагањима у некретнине остварен убрзан раст прилива СДИ.
 721
 С обзиром на то, ова 
земља је 2009. године бележила учешће стока СДИ у БДП о паритету куповне моћи од 
чак преко 100%, са изузетком 2011. године када је остварена нешто нижа вредност овог 
показатеља. Са друге стране, највећи пад датог показатеља остварен је у Азербејџану, 
који је уједно крајем посматраног периода забележио најнижу вредност овог 
показатеља. Посматрано по регионима може се уочити да је међу земљама Централне и 
Источне Европе највеће учешће стока СДИ у БДП по паритету куповне моћи 
забележено у Бугарској, а најниже у Словенији. У региону Балтика знатно већу 
вредност поменутог показатеља остварила је Естонија, док су почетком посматраног 
периода преостале две земље овог региона имале готово исту вредност датог 
показатеља, али од 2008. године долази до знатно мањег прилива СДИ у Литванији, 
који је повећавао разлике између посматраних земаља у корист Летоније. Међу 
земљама Западног Балкана, као што је већ поменуто, највећи напредак је остварила 
Црна Гора, док је најмању вредност посматраног показатеља забележила Албанија. И 
на крају, међу чланицама Заједнице независних држава највеће учешће стока СДИ у 
БДП о паритету куповне моћи је забележено у Грузији, док је најмања вредност до 
2009. године забележена у Белорусији, а након тога у Азербејџану (који је 2006. године 
имао највећу вредност датог показатеља међу земљама овог региона). 
1.6. Утицај пословног окружења на обим инвестирања 
Након разматрања обима и структуре инвестирања, потребно је утврдити да ли 
је повољно пословно окружење повезано са већим обимом инвестирања и, уколико 
јесте, колика је јачина везе између поменутих варијабли. У том смислу, на Графикону 
48 је приказан однос између индикатора пословног окружења и учешћа стока СДИ у 
БДП-у по паритету куповне моћи у посматраним земљама. 
Грфикон 48 - Индикатор квалитета пословног окружења и сток СДИ 
 
Са Графикона 48 се може уочити да подаци генерално следе позитиван тренд 
кретања, односно да између посматраних варијабли постоји позитивна корелација. При 
том, треба приметити да постоје и екстремни случајеви који одступају од општег 
тренда, а који се односе на податке о Црној Гори, где је због значајног инвестирања у 
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некретнине остварен велики прилив СДИ. Међутим, велики део тих улагања нису 
привредне инвестиције, па прилив таквих инвестиција није детерминисан квалитетом 
пословног окружења. Након што је утврђено постојање позитивне корелације међу 
посматраним варијаблама, спроведена је корелациона анализа, чији су резултати 
приказани у Табели 77. 
Табела 77 - Коефицијент корелације између индикатора квалитета пословног 
окружења и стока СДИ 
Correlations 
 PO SDI 
PO Pearson Correlation 1 ,598
**
 
Sig. (2-tailed)  ,000 
N 154 154 
SDI Pearson Correlation ,598
**
 1 
Sig. (2-tailed) ,000  
N 154 154 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
На основу резултата корелационе анализе може се донети закључак да између 
посматраних варијабли постоји релативно јака корелација, с обзиром да коефицијент 
корелације узима вредност од 0,598. Коефицијент корелације би свакако био већи да не 
постоје екстремне вредности забележене у Црној Гори, где је и поред недовољно 
унапређеног пословног окружења дошло до значајног прилива СДИ, као резултат 
улагања у некретнине, а не у привредне капацитете. Када се избаце подаци везани за 
Црну Гору сви посматрани случајеви прате позитиван тренд кретања, као што је 
приказано на Графикону 49. 
Графикон 49 – Индикатор квалитета пословног окружења и сток СДИ (након 
избацивања Црне Горе) 
 
Након тога је потребно утврдити у којој мери је избацивање ових екстремних 
случајева утицало на повећање коефицијента корелације, па је поново спроведена 

































Табела 78 - Коефицијент корелације између индикатора квалитета пословног 
окружења и стока СДИ (након избацивања Црне Горе) 
Correlations 
 PO SDI 
PO Pearson Correlation 1 ,737
**
 
Sig. (2-tailed)  ,000 
N 147 147 
SDI Pearson Correlation ,737
**
 1 
Sig. (2-tailed) ,000  
N 147 147 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
Резултати корелационе анализе указују на то да се након избацивања екстрема 
коефицијент корелације повећао на 0,737, што указује да је повољно пословно 
окружење у транзиционим привредама повезано са већим обимом инвестирања. 
1.7. Стратешки аспект унапређења пословног окружења у земљама у транзицији 
Претходна анализа пословног окружења у земљама у транзицији и њихових 
ефеката на привредни развој недвосмислено указује на то да су земље које су успеле да 
креирају повољан амбијент за одвијање пословних активности привредних субјеката 
оствариле бројне бенефите у виду убрзања привредног развоја, извозне конкурентности 
и прилива инвестиција. Ипак, чак и у привредама које су најдаље отишле у овом 
процесу још увек постоји доста простора за побољшања у наредном периоду. 
Један од кључних проблема са којима се у већој или мањој мери суочавају све 
разматране привреде је реструктурирање предузећа. Један од главних узрока томе је 
свакако чињеница да процес приватизације ни у једној од ових привреда није у 
потпуности окончан. И док је у одређеном броју привреда мала приватизација 
завршена, у свакој од њих још увек егзистирају велике државне фирме које се у 
извесној мери ослањају на подршку државе. С обзиром на то, као први корак ка 
динамизирању процеса реструктурирања привреде намећу се увођење чврстих 
буџетских ограничења и окончање приватизације ових предузећа. Како се углавном 
ради о компанијама у области инфраструктуре и експлоатације природних ресурса, 
требало би се, у прво време, усмерити на разне видове стратешких партнерстава и 
концесија, чиме би се обезбедиле преко потребне инвестиције, превасходно у 
савремену технику и технологију, која треба да доведе до повећања степена 
искоришћености капацитета и, с тим у вези,  смањења трошкова по јединици и 
повећања квалитета производа и услуга. Тиме се стварају услови за формирање цена 
које ће, са једне стране, покривати трошкове, док ће, са да друге стране, бити у складу 
са платежно способном тражњом на домаћем тржишту, али и у складу са светским 
ценама (у случају производа екстрактивне индустрије намењених извозу).  
Осим тога, поменути аранжмани са приватним сектором омогућиће наметање 
финансијске дисциплине државним предузећима, већи степен наплате потраживања и 
повећање транспарентности њиховог пословања, што ће створити услове за 
прибављање неопходних финансијских средстава на тржишту капитала, а тиме и 
смањење задужености ових предузећа. На овај начин, смањиће се потреба за државном 
подршком и створиће се услови за друштвено одговорно пословање. Паралелно са тим, 
потребно је извршити рационализацију броја запослених у овим предузећима, с 
обзиром да је број запослених по правилу предимензиониран. Имајући у виду да 
решавање овог проблема доводи до бројних социјалних консеквенци неопходно је 
реформисати социјалну политику, по угледу на ону која постоји у развијеним 
тржишним привредама. Осим тога, потребно је подстицати развој предузетничког духа 
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и побољшати услове за самозапошљавање, како отпуштање вишка радне снаге не би 
довело до увећања незапослености, већ до развоја МСП сектора и повећања учешћа 
приватног сектора у привреди. 
Постојање државних монопола у стратешким секторима привреде, уз 
спорадичну и недовољно ефикасну примену антимонополског законодавства, у великој 
мери утиче на ефикасност тржишта добара и услуга и привреде у целини. У том 
смислу, потребно је јачати капацитете Комисије за заштиту конкуренције и осталих 
регулаторних тела у овој области, пре свега јачањем њихове персоналне и финансијске 
независности, да би се спречио утицај одређених интересних група и политичке елите 
на рад ових институција. Поред тога, потребно је ускладити регулативу са најбољом 
светском праксом у овој области и вршити континуирано усавршавање запослених у 
овим регулаторним телима, али и судија који се баве процесуирањем случајева 
нарушавања конкуренције, с обзиром да запослени у овим институцијама у већини 
транзиционих привреда још увек нису довољно упознати са свим концептима 
антимонополског законодавства, па самим тим нису довољно ефикасни у откривању 
случајева ограничавања тржишне конкуренције. Упоредо са тим, треба јачати 
ефикасност и независност правосуђа како би се откривени случајеви адекватно 
процесуирали. Осим што доводе до нарушавања конкуренције, државни монополи 
повлаче са собом и проблем недовољне либерализације цена.  
Како производи и услуге већине ових предузећа представљају социјалне 
категорије, већина држава одређује њихове цене на нереално ниском нивоу чиме 
одржавају тзв. социјални мир. Овакав вид одређивања цена, подразумева значајне 
издатке за буџет у виду субвенционисања ових предузећа за разлику између реалне 
тржишне и административно одређене цене. Одређени број земаља је покушао да реши 
овај проблем израдом социјалних карти, али су се сусреле са бројним ограничењима у 
току примене овог метода у пракси, што их је вратило на решавање проблема 
приватизације и реструктурирања предузећа, и, у том смислу, изналажења начина да 
снижавање цене коштања ових предузећа испод тржишне цене. 
Смањивањем финансијске подршке државе, поменута предузећа су принуђена да 
сама обезбеђују неопходна финансијска средства за текуће пословање и инвестиционе 
потребе. Зато је потребно извршити либерализацију финансијског тржишта, која 
подразумева смањивање државног утицаја и регулаторне контроле на овом тржишту. 
Кључне мере усмерене у том правцу су реформа кредитне политике банака, у смислу 
преусмеравања већег дела кредитног потенцијала приватном сектору, насупрот 
дотадашњој пракси субвенционисаног кредитирања државних предузећа, и одређивање 
висине каматне стопе на основу односа понуде и тражње на тржишту новца, а не на 
основу административне одлуке државе. Улога државе у овако реформисаном 
финансијском систему би требало да се односи на ефикасну контролу и супервизију 
банака и других финансијских институција, да би се смањили банкарски ризици и 
повећала стабилност финансијског система, при чему, посебан значај има надзор над 
применом Базелских стандарда адекватности капитала од стране централне банке.  
Финансијски посредници конкуришу традиционално доминантном банкарском 
сектору на финансијском тржишту у земљама у транзицији и доприносе повећању 
понуде и смањењу цене капитала. При том, развој тржишта капитала представља један 
од главних покретача развоја осталих сегмената финансијског тржишта, јер повећање 
тржишне капитализације и броја листираних хартија од вредности на берзи омогућава 
веће могућности за пласман капитала и диверзификацију портфолија 
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институционалних инвеститора. У том смислу, транзиционе привреде би требало да 
унапређују начине трговања на берзи, пре свега кроз развоје електронских система 
трговања. Међутим, како су берзе у транзиционим привредама углавном у власништву 
државе која нема довољно финансијских и људских ресурса за њен развој, потпуна или 
делимична продаја државног удела, може довести до унапређења начина 
финкционисања берзе, повећања поверења инвеститора и веће могућности за 
интеграцију у светско финансијско тржиште. 
Иако се спровођење транзиције у великој мери заснива на дерегулацији и 
либерализацији, бројни поремећаји на светском тржишту, као што је скорашња светска 
економска криза, истакли су у први план улогу државе као гаранта поштовања 
законских прописа и стварања једнаких услова за пословање свих привредних 
субјеката. Како би испунила ту своју улогу држава најпре треба да дефинише „правила 
игре“ на начин да буду усклађена са актуелном светском праксом, али и да буду 
примерена условима конкретне привреде, јер једноставни бенчмаркинг регулативе која 
се примењује у развијеним тржишним привредама доводи до бројних проблема 
приликом имплементације у пракси. Зато би формулисани закони пре усвајања требали 
бити предмет јавне расправе у коју ће активно бити укључени сви они који су 
укључени у њихово спровођење и они на чије активности се односе. Ипак, чак и 
најквалитетнија регулатива остаје мртво слово на папиру уколико се адекватно не 
примењује, па би земље у транзицији требало да обезбеде ефикасну имплементацију 
законске регулативе, кроз борбу против корупције, континуитет у спровођењу донетих 
мера и прописа и ефикасно и независно судство.  
Осим тога, један од кључних проблема наслеђених из централно-планског 
периода је неефикасна и бирократизована државна администрација, нарочито у домену 
процедура за покретање пословања. Тиме се стварају значајне баријере за улазак нових 
актера на тржиште, повећање учешћа приватног сектора и јачање конкуренције. Један 
од најефикаснијих метода за решавање овог проблема је увођење једношалтерског 
система и електронско преузимање, попуњавање и подношење неопходне 
документације. Анализом поменутих транзиционих привреда стиче се утисак да је 
једна од најкомпликованијих и најдуготрајнијих међу посматраним процедурама 
прибављање грађевинске дозволе. Повећање ефикасности у овој области захтева 
известан баланс између сигурности градње и брзог одвијања ове процедуре, а као 
најефикаснија решења за овај проблем у пракси се показала примена правила „ћутање 
је одобравање“, одобравање дозволе засновано на ризику и могућност вршења 
корекција у пројектној документацији у ходу, у току трајања поступка одобравања, 
чиме се овај процес значајно поједностављује и скраћује. 
Поред поменутих процедура за покретање пословања, значајно ограничење за 
привреднике у транзиционим привредама представљају процедуре неопходне за 
припрему и подношење документације за плаћање пореза. Већина посматраних земаља 
у транзицији учинила је значајне напоре ка повећању броја процедура које се могу 
обавити онлајн, од преузимања формулара, преко попуњавања неопходних података до 
самог обављања трансакције плаћања пореза. Са друге стране, пореско оптерећење је 
подједнако важан аспект пореског система, који у великој мери утиче на пословање 
привредних субјеката и привлачење иностраних инвеститора. У том смислу, 
транзиционе привреде би требало да настоје да смање пореско оптерећење, прошире 
пореску основу и уведу одговарајуће пореске олакшице, које ће унапредити пословање 
привредних субјеката и створити им услове за проширење материјалне основе рада и 
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проширену репродукцију. Као најефикасније међу њима показале су се убрзана 
амортизација, изузимање реинвестиране добити из опорезивања и порески празници. 
Висок степен неизвесности до које доводи нестабилно макрекономско 
окружење, у великој мери може неутралисати одређене погодности које одређена 
земља у транзицији нуди привредницима. Један од главних извора неизвесности је 
свакако инфлаторни амбијент, па би повећање независности централне банке као 
врховне монетарне институције требало да буде приоритет за све транзиционе 
привреде. Ту се пре свега мисли на персоналну независност, која подразумева смањење 
могућности да високи страначки функционери утичу на избор чланова монетарног 
одбора и гувернера, али и да се законски онемогући кредитирање владе, чиме се 
смањује утицај политичких фактора на кретање општег нивоа цена. Још један од 
макроекономских проблема са којима се суочавају транзиционе привреде, а које у 
великој мери могу негативно да утичу на прилив иностраног капитала је висок јавни 
дуг, што може бити сигнал иностраним инвеститорима да је земља високоризична, а 
самим тим, и њихово улагање у ту земљу. Зато би владе транзиционих привреда 
требало да се усмере на конципирање стратегије управљања јавним дугом, које би се 
заснивало на покривању јавног дуга из домаћих извора путем емитовања и продаје 
дугорочних државних хартија од вредности, и с тим у вези, креирања довољно 
ликвидног и дубоког тржишта државних обвезница. 
Анализа пословног окружења у транзиционим привредама указала је на то да у 
већини ових земаља квалитет физичке инфраструктуре још увек није на 
задовољавајућем нивоу. Разлог за то су свакако недостатак финансијских средстава за 
инвестиције, без којих је унапређење овог аспекта пословног окружења незамисливо. 
Као најефикаснији начин за решавање овог проблема већина њих је нашла у разним 
облицима јавно-приватних партнерстава који су суфинансирани из фондова Европске 
уније и водећих светских финансијских институција. Уговарање ових аранжмана 
захтева унапређење регулативе у овој области, којом би јасно била дефинисана права и 
обавезе уговорних страна и како би били заштићени њихови интереси. Поред тога, 
треба усвојити и имплементирати регулативу која се односи на формирање цена, 
реструктурирање предузећа која пружају инфраструктурне услуге и јачање 
конкуренције на тржишту ових услуга. 
На крају треба истаћи, да би стратегија унапређења пословног окружења требало 
да буде инкорпорирана у ширу стратегију привредног развоја земаља у транзицији и 
усклађена са карактеристикама дате привреде и њеним развојним приоритетима. 
Приликом конципирања ове стратегије неопходно је користити мултидимензионални 
приступ, имајући у виду да су неопходне реформе међусобно повезане и условљене, па 
ће запостављање било ког од сегмената пословног окружења угрозити спровођење 









2. СТРАТЕГИЈА УНАПРЕЂЕЊА ПОСЛОВНОГ ОКРУЖЕЊА У СРБИЈИ 
На основу мултикритеријумске анализе утврђено је да је пословно окружење у 
Србији још увек неразвијено и недовољно подстицајно за домаће и иностране 
инвеститоре. Резлтати рангирања за 2012. годину указују на то да Србија заузима 
неславно 17. место међу 22 посматране транзиционе привреде, што имплицира да 
постоји доста простора за унапређење пословног окружења. Оно што додатно 
употпуњује слику о лошем стању у овој области је и чињеница да је Србија заузимала 
исту позицију и на почетку посматраног периода, што указује на споро одвијање 
реформи. Са друге стране, треба, имати у виду и да је у региону Западног Балкана 
Србија 2012. године заузимала предпоследњу позицију и да је то једну позицију лошије 
него 2006. године, што значи да су земље у региону, сем Босне и Херцеговине, учиниле 
интензивније напоре на уређењу пословног амбијента. Уколико се поменути резултати 
мултикритеријумске анализе посматрају паралелно са посматраним показатељима 
развијености привреде, може се закључити да је неповољно пословно окружење 
свакако било повезано са лошим перформансама привреде. Самим тим, намеће се 
закључак да би, у циљу динамизирања привредног развоја у будућем периоду, било 
неопходно спровести интензивне и ефикасне реформске мере ка унапређењу квалитета 
пословног окружења. 
2.1. Предлог мера и политика усмерених на унапређење институционалног 
окружења у Србији 
Ефикасно институционално окружење представља темељ функционисања 
сваке развијене тржишне привреде, с обзиром да оно дефинише „правила игре“ за 
привреднике и омогућава им једнак третман на тржишту. Србија, нажалост, још увек 
није успела да формира институционално окружење са таквим карактеристикама, што 
указују и резултати спроведене мултикритеријумске анализе, по којима је она у 
периоду од 2006. до 2012. године погоршала квалитет свог институционалног 
амбијента у односу на остале транзиционе привреде, имајући у виду да је пала са 15. на 
18. позицију током посматраног периода. У том смислу, у наставку ће бити 
систематизоване препоруке за унапређење посматраних аспеката институционалне 
инфраструктуре. 
2.1.1. Предлог мера усмерених на ефикасно окончање процеса приватизације и 
реструктурирања предузећа 
Досадашњи ток процеса приватизације, који је у Србији отпочео 1990. године, 
уместо очекиваног опоравка привреде, економског бума и значајног прилива јавних 
прихода (и с тим у вези, решавања проблема презадужености земље), карактерисале су 
бројне спорне приватизације, велике корупцијске афере, стотине хиљада затворених 
радних места и недовољан прилив средстава у државну касу. На списку Агенције за 
приватизацију тренутно се налази 502 предузећа (од којих је 161 у реструктурирању), а 
у јавном сектору ради више од 700000 запослених. У циљу превазилажења поменутих 
проблема законска регулатива у овој области, методе и модели приватизације и рок за 
завршетак приватизације су више пута мењани, али резултати су изостали.  
Најновије измене у овој области односе се на усвајање новог Закона о 
приватизацији и измена Закона о стечају, а рок за окончање приватизације или стечаја у 
случају да не постоје заинтересовани инвеститори, је 31. децембар 2015. године. Нови 
Закон се заснива на нешто флексибилнијим моделима приватизације, који уважавају 
основне принципе на којима се заснива тржишна привреда, чиме се жели повећати 
ефикасност и транспарентност овог процеса. Поред тога, усвојене су и измене Закона о 
стечају, које предвиђају бројне новине у односу на досадашњи закон. Ефикасна 
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примена нове регулативе требало би да омогући убрзање приватизације, 
реструктурирања стечајног поступка и повећа улогу приватног сектора у привреди. 
Кључни проблеми са којима се Србија суочава у домену приватизације и 
реструктурирања друштвених и јавних предузећа се односе на: 
а) Лоша процена вредности имовине и капитала и висок ниво корупције у овом 
процесу;  
б) Неадекватна ревизија финансијских извештаја; 
в) Менаџмент друштвених и јавних предузећа је углавном неефикасан и подложан 
политичким утицајима. Велики број друштвених и јавних предузећа воде в.д. 
директори, а за нека нису расписани конкурси (иако је рок био 30. јун прошле 
године). Због тога и не чуди неефикасност ових предузећа, с обзиром да њима 
руководе кадрови, који представљају прелазна решења. Тиме је смањена могућност 
спровођења неопходних реформи и реализације важних инвестиционих пројеката;  
г) Велики износ државне помоћи друштвеним и јавним предузећима, нарочито у виду 
државних гаранција, јер застарела технологија у друштвеним и јавним предузећима 
изазива високе трошкове пословања ових предузећа (због чега је већина њих 
углавном презадужена, неликвидна и инсолвентна); 
д) Прекомеран број запослених у друштвеним и јавним предузећима, па велики број 
њих не могу да зараде ни за покриће плата; 
ђ)  Неразвијено корпоративно управљање, чак и у приватизованим предузећима; 
е) Недостатак компетентних купаца друштвених и јавних предузећа, што је довело до 
раскидања великог броја уговора о приватизацији услед неиспуњавања обавезе да 
инвестирају одређен износ средстава дефинисан уговором, задрже одређени број 
радника, неплаћања уговорене цене, прекидања пословања и продавања имовине 
предузећа без сагласности Агенције за приватизацију; 
ж) Недостатак системског функционисања различитих државних тела укључених у 
процес приватизације и нефикасност и корумпираност привредних судова у 
решавању покренутих поступака против стечајних управника, који су несавесно 
водили стечајни поступак; 
з) Велики број службеника институција задужених за приватизацију и 
реструктурирање су чланови органа управљања у предузећима у реструктурирању, 
што ствара услове за злоупотребу положаја. 
Да би процес приватизације био успешно окончан, потребно је успоставити 
већу сарадњу државних институција укључених директно или индиректно у овај процес 
и привредних судова. На тај начин би се окончала пракса спорних приватизација, чији 
примарни циљ није било унапређење пословања и које су довеле до затварања великог 
броја приватизованих предузећа. Уколико свака од институција обавља ефикасно свој 
посао и постоји континуирани проток информација у овом ланцу, процес приватизације 
би испунио своју сврху. Томе би свакако требало да допринесе и усвајање и ефикасна 
примена „Закона о привременим ограничењима права лица на стицање и вршење 
одређених права у привредним субјектима и обављање привредне делатности“, који се 
односи на оснивање тзв. „регистра дисквалификованих лица“ односно привредника 
који су злоупотребили права из своје надлежности, налик ономе који постоји у 
Македонији. Њима би законом било забрањено обављање било које друге привредне 
делатности, због извршеног кривичног дела или направљеног прекршаја. Тиме би се 
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решио проблем устаљене праксе у нашој привреди да се презадужена приватизована 
предузећа гурну у стечај, а све што је вредно у њима пренесе на ново предузеће (често 
без запослених), чиме се избегавају обавезе према пословним партнерима и држави и 
стварају услови за тзв. „прање новца“. 
Процес приватизације, при том, треба бити заснован на утврђивању реалне 
вредности имовине и обавеза са каматама и конверзији потраживања у капитал, што би 
спречило обезвређивање имовине предузећа и створило реалну основу за утврђивање 
тржишне цене предузећа. Поред тога, треба смањити субвенционисање радних места 
ради привлачења инвеститора, јер се овај модел показао као неефикасан, с обзиром да 
је велики број инвеститора до сада на овај начин стекао значајне приходе, а након 
одређеног времена затворио купљену фирму. Повластице за инвеститоре треба 
усмерити на уступање земљишта и објеката без накнаде, смањење пореза на зараде и 
изузимање реинвестиране добити из опорезивања, чиме ће се подстаћи развој технике и 
технологије и повећати учешће производа вишег степена прераде у структури извоза.  
Како велики број предузећа без претходног реструктурирања неће моћи да се 
приватизује, неопходно је спровести одговарајуће мере реструктурирања којима би се 
повећале шансе за њихову приватизацију. Најпре, треба смањити директну подршку 
државе неефикасним друштвеним и јавним предузећима (у виду државних гаранција, 
субенционисаног кредитирања и осталих видова подршке), чиме ће се поправити стање 
у буџету и смањити преваљивање ових обавеза на пореске обвезнике. Паралелно са 
тим, потребно је, укидањем меких буџетских ограничења, навести ова предузећа да, у 
складу са одредбама Закона о споразумном финансијском реструктурирању, путем 
преговарања са својим повериоцима о репрограму и реструктурирању дугова реше 
проблем неликвидности брже и јефтиније него на суду, као што је то био случај у 
Пољској. Уколико државна предузећа знају да неће добити новчану подршку државе за 
решавање својих финансијских проблема, свакако ће им као најповољнија опција 
остати уговор о споразумном финансијском реструктурирању. Поред тога, као додатна 
мера реструктурирања намеће се и потреба за рационализацијом броја запослених у 
јавном сектору и смањивање њихових зарада (које су у појединим предузећима дужи 
период расле независно од продуктивности рада), при чему треба водити рачуна да 
уштеде остварене на овај начин не треба да буду праћене падом нивоа и квалитета 
производа и услуга ових предузећа. 
Значајан проблем ових предузећа је и неефикасан менаџмент, који нимало не 
доприноси јачању буџетских ограничења и рационализацији употребе имовине. Без 
квалитетног менаџмента, процеси приватизације и реструктурирања не могу дати 
позитивне резултате, па је неопходно увести ригорознију процедуру лиценцирања 
директора друштвених и јавних предузећа и стечајних управника, извршити 
департизацију њиховог избора, повећати њихову одговорност за управљање 
предузећем (она би трбало да буде уређена уговором о управљању, којим би се 
дефинисали пенали у случају неодговорног упраљања, али и награда у случају 
успешног вођења фирме) и учесталост подношења финансијских извештаја и извештаја 
о стању имовине и пословању предузећа Агенцији за приватизацију (који требају бити 
израђени у складу са Међународним ревизијским стандардима). У том смислу, треба 
унапредити и тзв. „комерцијалну ревизију“, с обзиром да су до сада ревизорске фирме, 
које послују са неколико овлашћених ревизора, анализирале извештаје неколико 
стотина привредних субјеката на дан, чиме нису могли да стекну реалну слику о 
објективности и истинитости поднетих финансијских извештаја, нарочито у случају 
предузећа у реструктурирању или стечају. Паралелно са тим, треба повећати 
ефикасност примене Закона о ревизији и рачуноводству и процесуирати случајеве у 
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којима ревизорске куће дају позитивна мишљења за финансијске извештаје предузећа, 
која убрзо након тога оду у банкротство или стечај, а како би се спречио сукоб интереса 
и повећала објективност Агенције за приватизацију, неопходно је спречити могућност 
да службеници Агенције за приватизацију буду чланови управног или надзорног 
одбора у предузећима у реструктурирању. По налогу Агенције за борбу против 
корупције, велики број службеника Агенције се одрекао својих функција у поменутим 
предузећима, али је потребно да се овај процес у потпуности оконча.  
Као додатни подстицај успешном спровођењу реструктурирања реалног 
сектора неопходно је унапредити корпоративно управљање, усклађивањем регулативе 
која уређује ову област са праксом OECD-а и ефикасном применом те регулативе. У 
том смислу, треба следити пример Словеније, која је учинила значајан напредак у 
процесу реструктурирања и унапређења корпоративног управљања, захваљујући 
усклађивању регулативе у овој области са принципима и прописима OECD-а и њеном 
ефикасном применом, иако држава још увек има значајно учешће у овој привреди. Оно 
што би требало да подржи овај процес је едукација привредника о начелима и 
предностима ефикасног корпоративног управљања, али и редовно јавно извештавање 
предузећа о напретку у имплементацији принципа корпоративног управљања, при чему 
би резутати ових извештаја послужили као основа за израду акционих планова за 
наредни период. 
На крају, треба истаћи да је држава 15. августа 2014. године расписала позив 
домаћим и иностраним инвеститорима да доставе своје понуде за куповину државних 
предузећа до 15. септембра. На адресу Агенције за приватизацију пристигло је 1732 
писма о заинтересованости за 403 од понуђених 502 предузећа. Треба очекивати да ће 
највише интересовања бити за фирме које производе добра за којима постоји потражња 
на тржишту (као што су пољопривредна предузећа и предузећа из прерађивачке 
индустрије), док ће вероватно најмање заинтересованих инвеститора бити за 
грађевинска предузећа, имајући у виду терет нагомиланих дугова и бројних хипотека у 
овим предузећима. Ефикасно спровођење приватизације и реструктурирања државних 
предузећа имаће значајан посредан утицај на домаћу привреду, у смислу да ће ова 
предузећа постати компатибилна са остатком привреде, што ће довести до јачања 
предузетничке иницијативе, ефикасне алокације ресурса, повећања квалитета 
производа и услуга, тржишног формирања цена и дугорочно одрживог развоја 
привреде. Са друге стране, уколико се настави са одлагањем овог процеса, преобиман и 
неефикасан јавни сектор могао би постати кочница будућег привредног развоја српске 
привреде. 
2.1.2. Предлог мера усмерених на повећање ефикасности тржишта добара 
Како држава још увек има значајно учешће у привреди, ниво ефикасности 
тржишта добара и услуга у Србији још увек није на задовољавајућем нивоу. Паралелно 
са спорим развојем приватног сектора, оваквом стању на тржишту допринело је и споро 
одвијање процеса либерализације и дерегулације тржишта добара и услуга. У циљу 
јачања конкуренције на тржишту, Закон о заштити конкуренције је 2013. године 
измењен и допуњен како би се ускладио са праксом Европске уније. Међутим, и након 
тога, долазило је до извесног затварања српског тржишта и јачања монопола у 
појединим областима, нарочито при спровођењу јавних набавки, где тендере углавном 
добијају домаће фирме. Да би спречила такво стање на тржишту јавних набавки, 
Управа за јавне набавке је у више наврата вршила измену Закона о јавним набавкама, 
усвојеног прошле године.  
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Известан напредак у домену веће либерализације тржишта остварен је након 
потписивања ССП-а 2014. године. Динамика и степен заштите зависиће од осетљивости 
производа одређене привредне области на конкуренцију из Европске уније, а задржана 
је и могућност сезонске заштите појединих веома осетљивих производа. Један од врло 
битних сегмената либерализације је и обавеза да три године након ступања на снагу 
ССП-а правила конкуренције почну да се примењују и на јавна предузећа, која ће након 
истека тог периода бити изложена конкуренцији из Европске уније.  
Најизраженији проблеми у обезбеђивању веће ефикасности тржишта добара у 
Србији су: 
а) Компликоване увозне процедуре, стандарди, технички захтеви и документација 
(нарочито приликом увоза хране и пољопривредних производа), који намећу 
значајно повећање трошкова и времена неопходног за обављање ових процедура. 
То даље утиче на јачање моћи дистрибутера, с обзиром да је за мање трговце увоз 
компликован и скуп, па се често дешава да је маржа велетрговаца значајно већа од 
малопродајних, захваљујући коришћењу повлашћеног положаја; 
б) Значајни проблеми се јављају приликом извоза добара који треба да испуне 
одговарајуће стандарде и техничке захтеве; 
в) Слаба ефикасност Управе царина у имплементацији новог Царинског закона, пре 
свега услед недовољно прецизног тумачења појединих одредби овог закона и 
неадекватних институционалних капацитета за његову примену. Томе треба додати 
и недовољну сарадњу и нефлексибилност радног времена царинских органа и 
ригидан девизни режим, који отежава одвијање спољнотрговинских трансакција; 
г) Још увек недовољна либерализација цена и постојање монопола, пре свега у 
сектору инфраструктуре; 
д) Још увек недовољно разграничене надлежности и овлашћења Комисије за заштиту 
конкуренције и недовољно прецизно дефинисане активности којима се нарушава 
конкуренција; 
ђ) Недовољна финансијска, персонална и оперативна независност и транспарентност 
у раду Комисије за заштиту конкуренције; 
е) Неефикасна имплементација антимонополског законодавства и недовољна 
усклађеност са регулативом Европске уније, пре свега због слабе сарадње између 
институција укључених у област заштите конкуренције ; 
ж) Недовољна упућеност привредних субјеката, судија привредних судова и 
запослених у телима задуженим за заштиту конкуренције у све аспекте 
антимонополског законодавства;  
з) Недовољна медијска пажња и укљученост невладиног сектора и цивилног друштва 
у област антимонополског законодавства; 
и) Бројне злоупотребе приликом спровођења јавних набавки, у смислу сувише 
кратких рокова трајања јавног позива, постојања сукоба интереса, оправдавања 
најниже цене као јединог критеријума, уситњавања тендера на мање лотове, 
детаљно специфицирање карактеристика производа, специфицирање неких 
додатних услова и слично, неоправдано коришћење директног преговарања, како 
би се елиминисала конкуренција, а посао доделио фирмама које су на одређени 
начин повезане са органима који спроводе набавку; 
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ј)  Договарање директних конкурената у јавним набавкама ко ће од њих поднети 
понуду на ком од тендера, како не би правили конкуренцију један другом, уз 
уобичајено договарање одређене компензације због неподношења конкурентних 
понуда (понекад се ради чак и на дугорочној основи); 
к) Тендери су често лоше формулисани због недовољног знања, искуства и 
неквалификованости наручиоца, али и због кратког рока за спровођење набавке. 
Да би се превазишли поменути проблеми и подстакло јачање тржишних 
законитости у Србији неопходно је спровести бројне мере у различитим аспектима 
реформи. У области трговинске либерализације, најпре треба поједноставити или 
укинути одређене увозне процедуре које повећавају трошкове увоза робе и цене 
увезених производа, увести проток царинске документације електронским путем (на тај 
начин се скраћује трајање увозних процедура и смањују се могућности за корупцију), 
укинути процедуре које се дуплирају, имплементирати инспекцијски систем заснован 
на ризику (чиме се смањује удео робе коју треба прегледати и унапређује управљање 
ризицима) и обезбедити мобилне скенере. Као алтернатива поменутим мерама (која 
може служити као прелазно решење) јавља се и могућност склапања билатералних 
споразума са релевантним институцијама у земљама из којих се увози роба. Са друге 
стране, треба убрзати поступак доношења техничких прописа везаних за контролу робе 
намењене извозу и успоставити интегрални систем контроле усклађен са међународним 
прописима, који ће, у складу са тим, моћи  да издаје сертификате опште прихваћене 
свуда у свету, чиме се значајно смањују трошкови извоза и конкурентност домаћих 
производа. 
Поред тога, треба осавременити прописе о платном промету са иностранством, 
(како би они пратили тренд развоја обављања спољнотрговинскх трансакција), 
извршити системско повезивање царинских органа у циљу њиховог ефикаснијег рада и 
протока информација и повећати ефикасност Управе царина и Министарства трговине, 
туризма и телекомуникација, доношењем и имплементацијом одговарајућих 
подзаконских аката, усклађених са савременим међународним царинским и 
трговинским правилима. У складу са тим, треба организовати обуку запослених у 
релевантним државним органима да би се регулатива у овој области (пре свега нови 
Царински закон, Закон о спољнотрговинском пословању, Закон о трговини и Закон о 
дезизном пословању) ефикасније имплементирали.  
Либерализација цена у секторима у којима још увек егзистирају монополи (пре 
свега у сектору инфаструктурних услуга) кроз повећање конкуренције из приватног 
сектора представља, такође, један од приоритета у овој области. Поред већег учешћа 
приватног сектора, треба укинути квоте, дозволе и остала квантитативна ограничења 
која дају ексклузивно право појединим привредним субјектима да увозе одређене 
производе, а посебну пажњу треба усмерити на третман природних монопола и услуге 
од општег интереса, на које се регулатива у области заштите конкуренције не 
примењује, али је зато за њих потребно дефинисати одговарајући сет мера које треба 
спроводити у циљу спречавања злоупотребе доминантног положаја.  
У циљу повећања ефикасности имплементације антимонополског 
законодавства, потребно је прецизно утврдити надлежности и овлашћења Комисије за 
заштиту конкуренције, али и радњи којима се нарушава конкуренција, одвијања самог 
поступка испитивања поднетих случајева и видове санкционисања повреде 
конкуренције. Комисија треба да усвоји и јавно објави (у Службеном гласнику и/или 
свом сајту) сет јасно и прецизно дефинисаних подзаконских аката, смерница и 
обавештења, који се односи на поменуте аспекте имплементације Закона о заштити 
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конкуренције. У том смислу, потребно је угледати се на пример Босне и Херцеговине, 
која је усвојила одговарајући сет подзаконских аката, смерница и обавештења која се 
односе на рестриктивне споразуме, чиме је допринела лакшој идентификацији настанка 
оваквог поремећаја на тржишту и ефикаснијем процесуирању покренутих поступака. 
Како би могла да финансира своје расходе и независно да функционише, 
Комисија за заштиту конкуренције треба да има довољне, стабилне и релативно 
предвидљиве приходе. С тим у вези, треба обезбедити Комисији одређени ниво 
средстава из буџета, на основу израђеног дугорочног плана, који би био достављен 
Влади на усвајање. Тиме би био обезбеђен стабилан прилив средстава и омогућено 
смањивање такси. Са друге стране, одговарајућом законском регулативом би требало 
елиминисати могућност да Влада утиче на рад Комисије, одступањем од усвојеног 
плана финансирања. Да би се додатно ојачала финансијска позиција Комисије потребно 
је укинути обавезу уплате суфицита у буџет, а обавезу враћања средстава и плаћања 
камати би требало задржати, као подстицај Комисији да доноси исправне одлуке. 
Паралелно са јачањем финансијске независности, потребно је ојачати 
институционалне капацитете Комисије за заштиту конкуренције, кроз стручно 
усавршавање и адекватну финансијску стимулацију запослених у овим органима, чиме 
би се превентивно деловало на појаву корупције и повећала оперативна независност 
ове институције. Поред тога, потребно је упослити додатни број запослених, 
превасходно оних који би се бавили поступцима утврђивања рестриктивних споразума 
и злоупотреба доминантног положаја, али и проширити надлежност Комисије и на 
област државне помоћи. Оно на чему би посебно требало инсистирати том приликом је 
да се изврши апсолутна деполитизација процеса именовања и разрешења руководства и 
регрутовања кадрова у овој институцији. 
У циљу бржег развоја регулативе у области заштите конкуренције и њене 
ефикасније имплементације, треба подстицати већу сарадњу актера укључених у ову 
област, кроз њихово чвршће повезивање, координирано деловање и организацију 
одговарајућих стручних семинара. На тај начин би се омогућила континуирана стручна 
едукација привредника и надлежних судова (нарочито судија Управног суда који имају 
ограничено знање из економије уопште), чиме би се они детаљно упутили у област 
антимонополске политике, јер је ова област регулативе релативно скоро почела да 
добија на значају у Србији. При том, ради још уже специјализације судија у области 
антимонополског законодавства, треба размишљати о формирању посебног одељења у 
оквиру Управног суда, које ће се бавити искључиво решавањем случајева у овој 
области.  
Посебну пажњу треба усмерити на транспарентност у раду Комисије за 
заштиту конкуренције и надлежних судова (пре свега, путем јавног објављивања 
детаљног образложења донете пресуде, наравно уз поштовање пословне тајне) и у већој 
мери укључити медије у подизање нивоа знања и истицање значаја питања у области 
заштите конкуренције за развој привреде и друштва, уопште. Поменуте активности би 
створиле услове за превентивно деловање (у смислу спречавања нарушавања 
конкуренције због недовољног познавања антимонополског законодавства), довеле до 
повећања ефикасности спровођења покренутих поступака и обезбедиле судску 
контролу рада Комисије (како би се спречила евентуална злоупотреба овлашћења и 
независности). За финансирање пројеката у овој области најбоље би било усмерити се 
на коришћење средстава из IPA фондова намењених за те сврхе и укључити и цивилни 
и невладин сектор у њихову реализацију.  
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Како је област јавних набавки врло често предмет злупотреба, које у великој 
мери утичу на ефикасност тржишта добара, потребно је спровести бројне мере у овој 
области које се, превасходно, односе на: јачање институционалних капацитета Управе 
за јавне набавке (чиме би се интензивирао надзор над применом Закона о јавним 
набавкама); увођење обавезе јавног објављивања резултата рада Управе за јавне 
набавке; увођење обавезе јавног објављивања података о понуди свих понуђача на 
интернету уз образложење коначног избора понуђача приликом сваког поступка јавне 
набавке; јачање медијске кампање о борби против злоупотреба у јавним набавкама; 
елиминисање непотребних административних процедура које усложњавају спровођење 
јавних набавки, не доприносећи при том смањењу могућности злупотреба; 
успостављање координираног и системског деловања свих институција укључених у 
надзор јавних набавки; укључивање невладиних организација у решавање овог 
проблема; даље усклађивање регулативе у овој области са прописима Европске уније; 
континуирану едукацију привредних субјеката, запослених задужених за јавне набавке 
и институција укључених у надзор спровођења јавних набавки. На тај начин ће бити 
повећан кредибилитет ове институције и поново успостављено поверење јавности у 
законито спровођење јавних набавки (јер се дешава да поједини понуђачи унапред 
одустају мислећи да су тендери намештени, што доводи до смањења конкуренције и 
повећања цена).  
Поред тога, треба формирати тзв. „црне листе“, које су предвиђене Законом о 
јавним набавкама, како би се понуђачима који су били укључени у злоупотребе 
онемогућило учествовање у јавним набавкама у одређеном временском периоду. Као 
додатну меру сигурности, треба формирати јавно доступну листу свих привредних 
субјеката који су се налазили на „црној листи“ и кратак опис злоупотребе у коју су 
били укључени, да би наручиоци имали константан увид у ове податке и евентуално 
укључили и овај податак у доношење крајње одлуке. Са друге стране, потребно је 
увести оштре санкције за наручиоце укључене у злоупотребе у јавним набавкама, које 
би укључиле новчане казне и кривично гоњење свих лица одговорних за спровођење 
јавних набавки. 
На основу свега наведеног, може се закључити да је повећање ефикасности 
тржишта добара, кроз либерализацију цена и трговине и јачање конкуренције, једна од 
приоритетних, али уједно и најкомплекснијих области у оквиру преговора о 
приступању, па би доста пажње требало посветити унапређењу стања у овој области и 
усклађивању законодавног оквира са правним тековинама Европске уније.  
2.1.3. Предлог мера усмерених на развој финансијског тржишта 
Стање у реалном сектору економије у Србији је негативно утицало на 
финансијски сектор, резултирајући у значајаном паду активности финансијских 
институција. Реформе у овој области су споре, с обзиром да велики број системских 
закона који регулишу ову област још увек није усвојен. Нарочито негативна тенденција 
је спор развој сектора небанкарских финансијских институција, па је банкарски сектор 
још увек доминантан на српском финансијском тржишту. Ипак, ни стање у овом 
сектору није на задовољавајућем нивоу, а томе сведочи и гашење великог броја банака 
током протекле две године. Одређени број финансијских институција покренуо је 
извесне организационе, кадровске и пословне промене, у циљу прилагођавања 
новонасталој ситуацији у привреди, али су оне биле недовољне и/или неадекватне, с 
обзиром да нису дале неке видљиве резултате. 
Као кључни проблеми у развоју тржишно-оријентисаног финансијског сектора 
у Србији издвајају се: 
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а) Висок износ неперформансних зајмова у портфељима банака, што негативно утиче 
на будући кредитни раст и профитабилност банака, ограничава приступ средствима 
„здравом делу привреде“, доводи до повећања банкарских ризика и, у крајњој 
инстанци, утиче на раст системског ризика; 
б) Недовољна кредитна активност банака услед лошег стања у привреди и њихова 
превелика оријентисаност на решавање проблема неперформансних кредита, уз 
занемаривање анализе тржишта и идентификовања правих потреба клијената у 
датим околностима у привреди. Поред тога, постоји велика усмереност банака на 
кредитирање државе (пре свега путем куповине државних хартија од вредности), 
што може довести до „ефекта истискивања“; 
в) Каматне стопе на кредите су највише у региону, и поред пада тражње и стопе 
инфлације, због значајне аверзије банака према ризику и високих оперативних 
трошкова; 
г) Неадекватна информатичка подршка и управљање подацима у банкама; 
д) Недовољно уважавање принципа корпоративног управљања, нарочито у државним 
банкама; 
ђ)  Недовољан ниво капитализације банака и још увек слаба супервизија банкарског 
сектора; 
е) Неадекватна процена вредности колатерала и спора наплата по овом основу, због 
компликоване законске процедуре и неуређених регистра непокретности, што 
излаже значајном ризику банке које користе овакав вид обезеђења кредита; 
ж) Велики део слободних новчаних средстава остаје блокиран код њихових власника, 
због недовољне информисаности о различитим алтернативним могућностима 
пласирања штедње, али и због недовољног поверења, како у банкарски, тако и у 
небанкарски сектор; 
з) Недовољно развијено, дубоко и активно тржиште капитала, које негатино утиче на 
развој осталих финансијских институција и, као такво, још увек не представља 
значајан извор финансирања предузећа, 
и) Тржиште осигурања је недовољно развијено услед неадекватног правног оквира. 
Један од првих корака у реформи финансијског сектора је свакако решавање 
проблема неперформансних зајмова, које треба препустити државним органима. Они 
би у сарадњи са приватним инвеститорима и међународним финансијским 
институцијама требало да нађу адекватан модел ослобађања банкарског сектора 
баласта лоших зајмова. Овај проблем може бити решен на више начина. Један од њих је 
формирање независне државне институције на коју би се пренели неперформансни 
зајмови и која би била задужена за управљање и наплату проблематичних зајмова уз 
подршку и надзор регулаторних тела и међународних институција. Други модел се 
односи на преношење неперформансних зајмова на специјализоване институције за 
наплату неперформансних кредита и управљање предузећима у финансијским 
тешкоћама као што је нпр. „APS Holding“, којој је Међународна финансијска 
корпорација ставила на располагање значајна средства за ове намене. Међутим, да би 
то било могуће, потребно је изменити регулативу у области неперформансних зајмова 
по угледу на прописе Европске уније у овој области (по актуелним законским 
прописима откуп ненаплативих кредита могу вршити само банке које имају седиште у 
Србији). Још једно од решења је свакако и већ поменуто споразумно финансијско 
реструктурирање, које захтева унапређење регулативе у овој области на начин да се 
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овом виду решавања проблема да предност у односу на ликвидацију и стечај и да се 
подстакне већа сарадња између банке и дужника, али и свих поверилаца конкретног 
дужника међусобно (јер се често дешава да се одређена банка фокусира конкретно на 
своје потраживање, пре него на кооперацију са осталим повериоцима). У условима у 
којима се налази наша привреда, комбинација поменутих метода би представљала 
најповољније решење за дати проблем.  
Решавање проблема недовољног кредитног раста, пак, у кратком року захтева 
наставак праксе одобравања субвенционисаних кредита привреди (ради подстицања 
тражње), али и преорјентацију у пословној политици банака, у смислу већег 
препознавања и уважавања правих потреба клијената. У том смислу, мале и средње 
банке би требало да напусте досадашњу праксу бављења универзалним банкарством 
(јер немају довољне капацитете да конкуришу великим банкама на том пољу) и окрену 
се специјализацији за пословање у одређеном сегменту тржишта. Да би повећале 
профитабилност, ове банке треба да се фокусирају на одређене циљне групе клијената и 
прилагоде понуду њиховим потребама. Добар пример примене овакве пословне 
политике је „Procredit“ банка, која се концентрисала на кредите за пољопривреднике. 
Имајући у виду да се инфлација креће у предвиђеним границама већ дужи временски 
период, као и општи тренд опадања ризика у пословању банака, повећање кредитног 
раста у кратком року може бити остварено и путем смањења референтне каматне стопе, 
чиме би се повећала тражња за кредитима и смањили трошкови финансирања. 
У дугом року, потребно је спровести неопходне структурне реформе у 
привреди и фискалну консолидацију и решити проблем неперформансних зајмова, како 
би се прекинуло са праксом одобравања субвенционисаних кредита, јер ће привредни 
субјекти моћи да отплаћују узете кредите по тржишним каматним стопама и имати веће 
потребе за финансијским средствима за инвестиционе потребе, а не за решавање 
проблема неликвидности. Поред тога, треба унапредити корпоративно управљање у 
банкама, с обзиром да су нагомилани проблематични зајмови у претходном периоду у 
великој мери резултат лошег управљања ризицима и неуважавањем основних начела 
корпоративног управљања. У том смислу, потребно је наметнути обавезу одржавања 
високог нивоа капитализације и ојачати пруденциону контролу и супервизију 
финансијских институција, кроз прилагођавање регулативе са међународним 
финансијским стандардима (нарочито Базелских стандарда и Директиве о 
солвентности) и већу сарадњу и координирано деловање институција које врше надзор 
над функционисањем финансијског тржишта.  
Као подршку претходно наведеним мерама, пословање банака би требало 
додатно унапредити и путем: креирања квалитетне базе података о клијентима банке и 
другим подацима неопходним за текуће пословање; благовременог и адекватног 
одговора на повећане захтеве за извештавањем од стране регулаторних тела и осталих 
stakeholder-а; праћења савремених трендова у пружању банкарских услуга (као што је 
мобилно банкарство, које је сада једино у понуди Теленора), увођења обавезе 
поштовања примене међународних стандарда приликом процене вредности колатерала 
и што хитније усвајање и ефикасна примена новог Закона о хипотеци (који предвиђа 
поједностављење и убрзање наплате потраживања по овом основу). 
У наредном периоду посебну пажњу треба посветити унапређењу сектора 
небанкарских финансијских институција, јер овај сегмент финансијског сектора још 
увек није довољно развијен. У том смислу, најпре треба порадити на подизању свести 
јавности о могућностима пласмана слободних новчаних средстава на тржишту 
небанкарских финансијских институција, кроз одржавање стручних семинара и веће 
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присуство у медијима стручњака из области улагања, да би се грађанима, али и 
привредним субјектима и институцијама указало на предности и основне принципе 
функционисња овог сектора. Код привреде и јавних институција посебну пажњу би 
требало усмерити на подстицање емитовања корпоративних и муниципалних 
обвезница, док би грађанима требало предочити предности и поступак улагања у 
државне хартије од вредности (где су каматне стопе веће од оних у банкама), приватне 
фондове и осигуравајуће институције. Регулативу у области осигурања би, при том, 
требало ускладити са законодавством Европске уније, у смислу веће либерализације 
тржишта осигурања (нарочито у домену  реосигурања); проширивања круга лица која 
се могу бавити продајом осигурања; одвајања животног и неживотног осигурања; 
поооштравања надзора над радом ових институција; веће примене принципа 
корпоративног управљања; већих захтева за управљањем ризицима и информисањем 
клијената и увођења одговарајућих пореских олакшица (нарочито у смислу утврђивања 
пореске основице за утврђивање пореза на исплате по овом основу).  
Приликом спровођења реформи у овом сегменту финансијског тржишта, треба 
имати у виду да кључни значај за развој овог сектора има унапређење пословања на 
берзи. С тим у вези, потребно је омогућити приватизацију Београдске берзе, као што су 
то учиниле Естонија и Јерменија, чије берзе се налазе у власништву NASDAQ OMX 
групе или Словенија, која је продала Бечкој берзи већинско учешће у капиталу 
Љубљанске берзе. Као додатни импулс развоју берзанског пословања, треба увести и 
електронски систем трговања на берзи и имплементирати регулативу која би подржала 
развој оваквог начина трговања, као што је то учинила Бугарска увођењем нове 
електоронске платформе за трговање на Софијској берзи - Xetra®. 
Реформа и развој финансијског тржишта у складу са тржишним принципима, 
путем имплементације поменутих мера, треба да доведе до ефикасне алокације 
капитала, чиме се повећава ефикасност привреде као целине. Осим тога, развијен 
финансијски сектор у великој мери може позитивно утицати на спровођење осталих 
реформских процеса, нарочито приватизације и макроекономске стабилизације. 
2.1.4. Предлог мера усмерених на унапређење квалитета јавне власти 
Јако лоша ситуација у привреди и кашњење реформских процеса, свакако је 
великим делом резултат недовољног квалитета јавне власти у Србији. Политички, 
правни и регулаторни услови нису битније измењени задњих неколико година, и поред 
одређених позитивних помака у смислу унапређења регулативе неопходне за реформу 
правосуђа и ефикаснију борбе против корупције, која представља главни стуб подршке 
и контролни механизам у спровођењу реформских процеса. У том смислу, усвојени су 
кључни регулаторни прописи, као што су Закон о јавним извршиоцима, Закон о 
приватним извршиоцима, Закон о нотарима, Закон о судијама, Закон о организацији 
судова, Закон о медијацији, Национални план за смањење броја застарелих предмета и 
нова Стратегија о реформи правосуђа, и настављена имплементација стратегије и 
акционог плана за борбу против корупције, сачињених на бази препорука Групе земаља 
за борбу против корупције при савету Европе (Group of States against corruption - 
GRECO). Учињени су и бројни напори ка смањењу политичког ризика, кроз све теснију 
сарадњу са земљама у региону, посебно у домену нормализације стања и политичких 
прилика на Косову. Као видљиви резултат поменутих промена је потписивањe ССП-а 
2014. године. Међутим, имплементација усвојене законске регулативе још увек је 
недовољна, а преостаје и доста законских прописа које најпре треба ускладити са 




Значајни изазови који преостају у домену повећања квалитета јавне власти, као 
фактора који треба да подржи економске реформе су: 
а) Недовољна усклађеност прописа са законодавством Европске уније и неефикасна 
примена усвојене законске регулативе, што успорава процес евроинтеграција (јер је 
Европска унија променила приступ разматрања пријема у чланство након лоше 
праксе у Румунији и Бугарској, које су због недовољне примене усвојених прописа 
под надзором Европске Комисије већ 7 година након пријема у чланство); 
б) Појава непредвиђених негативних ефеката примене прописа; 
в) Често усвајање закона по хитном поступку, чак и у случајевима кад то није 
неопходно; 
г) Широко распрострањена корупција на свим нивоима власти и мали број 
процесуираних случајева корупције који су резултирали у подизању оптужнице и 
кажњавању починиоца, нарочито на највишим нивоима власти; 
д) Висок ниво политизације и злоупотребе јавних функција, нарочито у јавним 
предузећима; 
ђ)    Недовољно ефикасно, споро судство, подложно политичким и другим утицајима; 
е) Велики број застарелих судских поступака; 
ж) Неуједначена судска пракса на територији целе земље. 
У циљу усаглашавања националне законске регулативе са правним тековинама 
Европске уније, потребно је најпре формулисати одговарајуће дугорочне планове 
спровођења неопходних активности на усклађивању законодавства. На основу датих 
планова, треба извршити организацију и поделу дужности међу учесницима у овом 
процесу. Након тога, треба интензивирати међусобну сарадњу и обезбедити 
координирано деловање Канцеларије за европске интеграције и државних органа 
задужених за реформу законодавства, али и сарадњу ових националних институција са 
сличним институцијама у суседним земљама чланицама Европске уније, ради размене 
искустава и начина превођења одређених термина из acquais communatiare. У току 
дефинисања одређених законских прописа, потребно је утврдити евентуалну колизију 
са осталим законима (како би се обезбедила ефикаснија примена закона и попуниле 
правне празнине) и проценити ефекте примене датог прописа, при чему треба 
размотрити и могућност усвајања одговарајућег законског оквира који уређује ову 
област по угледу на хрватски Закон о процјени учинака прописа. 
Приликом формулисања одређеног закона, неопходно је повећати одговорност 
надлежних за доношење тог закона, тако што би начин одвијања расправе и доношења 
закона требало уредити одговарајућим правним актима, као што је то урађено у 
Мађарској, усвајањем Закона о доношењу закона и Закона о учешћу јавности у 
припреми закона. Поред тога, требало би као у Молдавији и Словачкој обезбедити 
транспарентност доношења закона, кроз веће укључивање невладиних организација, 
привреде и шире јавности, путем јавних расправа и објављивањем нацрта закона на 
интернету, како би све заинтересоване стране узеле учешће у процесу доношења 
закона. Посебно би требало размотрити могућност увођења словачког тзв. „великог 
протеста“, да би се избегли нежељени ефекти примене закона и практични проблеми 
приликом њиховог спровођења, али и прекинути праксу злоупотребе доношења закона 
по хитном поступку, путем дефинисања јасних и прецизних услова за спровођење 
оваквог поступка доношења закона. 
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Дугогодишњи проблем са којим се суочава српска привреда, а која има бројне 
негативне ефекте у свим аспектима реформи је корупција. Институцијама задуженим за 
борбу против корупције, Агенцији за борбу против корупције и Савета за борбу против 
корупције, би зато требало обезбедити одговарајућа овлашћења и средства за ефикасно 
и координирано деловање, чиме се обезбеђује њихова независност у раду. При том, 
треба обезбедити већу сарадњу са невладиним организацијама, које би имале улогу 
посредника између ових институција и шире јавности. У циљу смањења корупције у 
јавној управи, потребно је спречити сукоб интереса, увести механизме за контролу 
поштовања обавезе расписивања конкурса за сва радна места у јавној управи од стране 
невладиних огранизација и повереника за информације од јавног значаја и извршити 
планску, координирану и на функционалној анализи засновану рационализацију јавне 
управе, како не би дошло до смањења обима и квалитета јавних услуга.  
Паралелно са тим, треба повећати казне за корупцију, сукоб интереса и 
недостављање информација државних функционера о имовинском стању и 
интензивирати борбу против корупције на највишим нивоима власти, као што су то 
учиниле Хрватска и Словенија. Као додатне мере усмерене на борбу против корупције 
на највишим нивоима власти, требало би изменити закон о финансирању политичких 
партија формирањем независног тела задуженог за ову област, као што је то учинила 
Естонија, која је успостављањем Надзорног одбора за праћење финансирања 
политичких партија учинила значајан напредак у борби против корупције, и/или 
имплементацијом строжије регулативе у области финансирања политичких активности, 
као што је то учинила Литванија. 
Како би се обезбедила независност, непристрасност и ефикасност правосуђа, 
потребно је изменити систем избора, именовања и отпуштања судија, јавних тужилаца 
и председника судова, пре свега у домену деполитизације овог процеса и смањењу 
утицаја Скупштине на избор судија. Потребно је имплементирати прописе о 
насумичном додељивању случајева, који су у Литванији имали значајан позитиван 
утицај на повећање независности судства. Један од приоритета у овој области је и 
интензивније и координирано дејство Високог савета судства, Друштва судија Србије и 
Удружења јавних тужилаца и заменика јавних тужилаца Србије, чиме би се ојачали 
механизми за гарантовање независности и интегритета судија и судова уопште. Осим 
тога, неопходно је обезбедити квалитетну и континуирану обуку судија и тужиоца, у 
смислу организовања стручних семинара и округлих столова, а посебну пажњу треба 
усмерити на јачање капацитета Правосудне академије и евентуалног увођења обавезе 
обуке на овој институцији за улазак у службу. Поред тога, потребно је усвојити и 
системски имплементирати нова, знатно строжија, правила понашања, етичке кодексе и 
дисциплинске мере за судије и тужиоце и обезбедити њихову специјализацију за 
поједине области законодавства, као што су антимонопоски закони, прање новца, 
високотехнолшки криминал и слично. 
Даља реформа судства, захтева и ефикаснију имплементацију Националног 
плана за смањење броја застарелих предмета и системско деловање Тужилаштва, 
судова, полиције и Министарства правде у циљу убрзања процеса решавања спорова и 
кажњавања починиоца, с обзиром да висок степен засторелости предмета указује на 
правну несигурност у земљи, што у великој мери утиче на прилив страног капитала. 
Оно што ствара додатну несигурност је неуједначена судска пракса, па је зато 
неопходно ојачати улогу, овлашћења и капацитете Врховног касационог суда и 
имплементирати неопходне законске прописе за квалитетно и ефикасно уједначавање 
судске праксе и примене права на територији целе Србије и успоставити нову, добро 
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организовану мрежу судова, као што је то учинила Хрватска која је на тај начин знатно 
једноставније извршила уједначавање судске праксе. 
Унапређењу квалитета јавне власти треба посветити посебну пажњу, имајући у 
виду да овај сегмент реформи битно утиче на ефикасност спровођења реформи у 
осталим областима пословног окружења. Осим тога, добро уређен државни апарат у 
великој мери смањује ризик пословања привредих субјеката и ствара повољну слику о 
датој земљи међу иностраним инвеститорима. 
2.1.5. Предлог мера усмерених на скраћивање и поједностављење процедура за 
покретање пословања 
Све чешће се у медијима истиче да је једна од кључних препрека са којима се 
суочавају домаћи и страни инвеститори обављање компликованих и скупих 
административних процедура за покретање пословања. У области оснивања предузећа 
дошло је до значајних побољшања након усвајања и ступања на снагу новог Закона о 
привредним друштвима фебруара 2012. године, али од тада није дошло до неких 
битнијих измена. Слична је ситуација у области регистрације власништва, где већ 
неколико година нису извршене значајније реформе. Нарочито лоше стање је у области 
добијања грађевинских дозвола, али се очекују значајна побољшања након усвајања 
новог Закона о планирању и изградњи до краја 2014. године.  
Најчешћи проблеми са којима се суочавају домаћи и инострани инвеститори 
приликом покретања пословања у Србији су: 
а) Неопходност коришћења печата ради отварања рачуна у банци и релативно дуго 
трајање процедуре за добијање ПИБ-а, што успорава процес оснивања предузећа; 
б) Недовољна примена једношалтерског система и електронског подношења 
документације за регистрацију предузећа; 
в) Разни видови злоупотреба приликом оснивања предузећа, у смислу подношења 
лажних личних исправа оснивача и оснивања предузећа без запослених, која се 
најчешће оснивају ради прања новца, избегавања обавеза према држави, добијања 
намештених јавних набавки и слично;  
г) Компликована процедура за добијање грађевинске дозволе; 
д) Недовољно прецизно дефинисане поједине одредбе у Закону о планирању и 
изградњи, што може довести до проблема при његовој примени у будућности; 
ђ) Скупа и још увек дуготрајна процедура за упис права својине у катастар 
непокретности; 
У реформе усмерене на поједностављење административних процедура за 
покретање пословања укључен је велики број институција, па је зато неопходно 
обезбедити њихово ефикасно, конзистентно и координирано деловање. Тако би, пре 
свега, требало увести електронско повезивање МУП-а и Агенције за привредне 
регистре у циљу брже провере идентитета подносилаца захтева за оснивање предузећа. 
 НБС би, пак, као врховна монетарна институција, требало да наложи 
пословним банкама да коришћење печата буде опционо, тј. треба препустити 
клијентима избор да ли ће користити печат на налозима за плаћање за обављање 
трансакција преко текућег рачуна. Такође, отварање текућег рачуна не треба бити 
условљено достављањем потврде о додељеном ПИБ-у, с обзиром да привредни 
субјекти приликом отварања текућег рачуна достављају решење о регистрацији у 
Агенцији за привредне регистре који садржи ПИБ, а да би се процес регистрације 
358 
 
предузећа поједноставио и скратио, требало би што више процедура објединити у 
оквиру једношалтерског система и увести онлајн подношење документације за 
регистрацију и саме регистрације предузећа, као што је то учињено у Естонији и 
Литванији. 
Процедуре за добијање грађевинске дозволе требају бити значајно 
поједностављене и скраћиване, кроз увођење електронског система за подношење 
документације за добијање дозволе. У томе треба следити пример Македоније, која је 
увођењем оваквог система у потпуности укинула коришћење обимне папирне 
документације у овом процесу, увела праћење тока процедуре на интернету и смањила 
могућност арбитрираног одлучивања и корупције. Да би се додатно убрзао процес 
издавања дозвола и обезбедила уједначеност примене прописа на територији целе 
земље, потребно је усвојити одговарајуће законске прописе којима би се редефинисала 
улога јавних предузећа и других државних органа у овом процесу, стриктно дефинисао 
рок обављања процедура за издавање грађевинске дозволе по принципу „ћутање је 
одобравање“ и одговарајуће санкције за непоштовање рокова, уредили имовинско-
правни односи на грађевинском земљишту, обезбедила израда одговарајућих 
урбанистичких и просторних планова, смањили трошкови добијања грађевинске 
дозволе путем укидања и/или смањивања постојећих такси и накнада и успоставио 
једношалтерски систем за издавање грађевинских дозвола на нивоу локалних 
самоуправа, али и на нивоу државе за стратешке инвеститоре, као што је то учињено у 
Киргистану. Закон о планирању и изградњи, при том, треба допунити одговарајућим 
амандманима, како би законом биле уређене све поменуте измене у процесу издавања 
грађевинских дозвола. Поред тога, потребно је извршити едукацију службеника у јавној 
управи, како не би дошло до уских грла и продужења трајања процедура због нејасноћа 
у тумачењу закона и прилагођавања службеника на нови начин рада, као што се то 
десило у Хрватској након усвајања Закона о градњи. 
У области регистрације власништва, потребно је дефинисати рок за обављање 
процедуре уписа права својине у катастар непокретности и дефинисати санкције за 
непоштовање тог рока (при чему треба размотрити могућност увођења попуста на 
плаћање накнаде за вршење ове процедуре, који ће ићи на терет зарада одговорних за 
њено обављање), путем измена закона Закона о државном премеру и катастру. 
Приликом дефинисања рока као полазна основа може послужити време неопходно за 
регистрацију привредних субјеката у Агенцији за привредне регистре. Поред тога, на 
дужи рок требало би размишљати о увођењу спровођења одређених процедура онлајн, 
као што је то учињено у Естонији и Литванији. 
Уклањање баријера за улазак на тржиште, спровођењем поменутих реформи, 
утицаће на бржи развој МСП сектора, већи прилив СДИ, повећање учешћа приватног 
сектора у стварању БДП-а, јачање конкуренције, смањење броја предузећа која послују 
у неформалном сектору и, уопште узев, побољшање развојних перформанси привреде. 
2.1.6. Предлог мера усмерених на реформу пореског система 
Реформе пореског система у Србији већ дужи временски период нису довеле 
до значајне промене пореског оптерећења, јер је смањење одређених намета привреди 
обично компензовано растом неке друге категорије намета. Скорашњи потези државе 
указују на то да се са таквом праксом наставља. Наиме, увођење привремених пореских 
олакшица за новозапослене раднике (у зависности од броја новозапослених радника 
држава је ослободила послодавце одређеног дела уплате пореза и доприноса) и укидање 
накнаде за коришћење земљишта (због промене права коришћења на право 
власништва), је било праћено укидањем пореског кредита и увођењем обрачуна пореза 
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на имовину на тржишну вредност непокретности, што указује на значајну 
неконзистентност и неусклађеност реформи пореског система. Уколико се оваквом 
стању у области пореског оптерећења, дода и чињеница да се ситуација у области 
пореске администрације није значајно променила, може се закључити да порески 
систем свакако није значајна конкурентска предност Србије у привлачењу СДИ нити 
покретач развоја приватног сектора. 
У том смислу, као главна ограничења пореског система у Србији могу се 
навести: 
а) Учестале и често ненајављене измене пореског оптерећења, које негативно утиче 
на могућност планирања привредних активности предузећа; 
б) Недовољно транспарентан порески систем; 
в) Недовољно ефикасан и клијентски оријентисан рад Пореске управе; 
г) Пореско оптерећење зарада је релативно високо у односу на ниво развијености 
земље и представља значајан део укупног пореског оптерећења привредних 
субјеката (што нарочито негативно утиче на развој привредних субјеката у 
радноинтензивним делатностима);  
д) Неуједначене пореске основице за обрачун пореза на имовину, јер се према 
одредбама Закона о порезу на имовину сада као основица за обрачун овог пореза 
користи тржишна, а не књиговодствена вредност имовине, па висина пореске 
обавезе зависи од висине пореске стопе и просечне цене некретнина, коју одређује 
локална самоуправа на бази стварне цене у промету некретнина на датој локацији. 
Са друге стране, за енергетске, производне и друге сродне објекте као пореска 
основица се и даље користи књиговодствена вредност, не улазећи у то да ли су се 
при њеном обрачуну користила рачуноводствена правила за тзв. фер вредности. На 
тај начин су створени услови за злоупотребе и неједнакости, а порез на имовину 
који плаћају привредни субјекти чија основица се рачуна на бази тржишне 
вредности је знатно увећан; 
ђ)  Значајан износ пореских прихода не може бити наплаћен, јер реструктурирање и 
стечај у великом броју предузећа није окончан (што је један од узрока повећања 
пореских намета осталим привредним субјектима, јер држава на тај начин 
покушава да нађе алтернативне изворе прихода како би покрила дефицит у буџету); 
е) Због укидања пореског кредита МСП сектору је отежана набавка савремене 
технике и технологије, чиме са повећава геп у нивоу развијености у односу на 
конкуренцију и смањује њихова извозна конкурентност; 
ж) Учестало коришћење тзв. „пореских амнестија“, које негатино утичу на пореску 
дисциплину и повећавају могућности за злоупотребе у овој области; 
з) Значајан број неоткривених и несанкционисаних утаја пореза;  
и) Недовољно разуђен систем ПДВ-а, што негативно утиче на висину пореског 
оптерећења. 
Стварање подстицајног пореског система пре свега би требало да се заснива на 
креирању стабилног и предвидљивог пореског система, који привредним субјектима 
омогућава дугорочно планирање и благовремено обезбеђење средстава за реализацију 
планираних активности. Измене у пореском систему требају бити унапред најављене и 
спроведене након јавне расправе и детаљне економске анализе о ефектима примене 
датих мера у пракси. Једна од првих измена коју треба извршити јесте поновно увођење 
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пореских кредита за сва привредне субјекте, нарочито за МСП сектор, уз евентуално 
повећање дела добити који не подлеже опорезивању, да би се интензивирао 
технолошки развој, повећала продуктивност и извозна активност привреде, али и 
запосленост, јер приликом проширења капацитета привредни субјекти свакако морају 
да рачунају на упошљавање додатног броја радника.  
При том, уместо пореске олакшице за новозапослене, потребно је увести пореске 
олакшице за све раднике, јер би оваква мера довела до смањења јединичних трошкова 
рада, раста продуктивности, повећања квалитета призвода и веће конкурентности 
привредних субјеката. Постојећа пореска олакшица није оправдала сврху свог увођења 
јер су они привредни субјекти који послују у неформалном сектору, наставили са 
праксом неплаћања пореза и доприноса, а привредници који послују легално остају без 
олакшица уколико не запосле додатни број радника. Са друге стране, постоје 
привредни субјекти који имају баш онолико радника, колико им је потребно, пре свега 
предузетници, микро и мала предузећа, па им нови радници само сметају и увећавају 
трошкове, без обзира колико је ниско пореско оптерећење на њихове зараде. Оваква 
пракса би била оправдана само уколико је праћена ригорозном, доследном и 
недискриминаторном борбом државе против рада на црно, при чему би држава требала 
да зарачуна знатно веће казне, па чак и затварање радњи, за оне који ни поред знатно 
нижег оптерећења не пријаве запослене. Уопште посматрано, треба избегавати овакав 
вид селективних и привремених подстицаја, јер доводе до неједнакости, стварају 
простор за различите злоупотребе од стране пореских обвезника и наводе и оне 
привреднике који послују легално да пређу у сиву зону. У дугом року, пак, треба 
размишљати и о увођењу разуђенијег система ПДВ-а, налик ономе који постоји у 
већини земаља Европске уније, где поред стандардне и ниже стопе ПДВ-а, постоје и 
међустопа и супер снижена стопа. 
Како порез на имовину има значајно учешће у укупном пореском оптерећењу, 
нарочито након скорашњих измена у овој области, локалне самоуправе би требало да 
формирају стопу пореза на имовину на нешто нижем нивоу од максимиране, да врше 
редовне корекције цена некретнина, да те цене утврђују на бази зоне у којој се објекат 
налази и да у првим годинама примене тржишне вредности као пореске основице (чак 
и на бази директиве Министарства финансија, уколико је то потребно) ограниче 
максимални годишњи раст пореза на имовину (као што је то учињено у Београду). Да 
би то било могуће, потребно је ојачати капацитете локалних самоуправа да самостално 
креирају и имплементирају пореску политику.  
Оно на чему би требало посебно порадити у наредном периоду јесте 
спровођење одговарајућег сета мера усмерених на већу наплату пореза. Свакако 
најважније мере у тој области се односе на окончање процеса реструктурирања и 
стечаја великих дужника, чиме би се наплатио значајан износ пореских прихода и 
створили услови за смањење пореског оптерећења остатку привреде, и правовремено 
откривање и адекватно кажњавањее пореских утаја, чиме се смањује обим сиве 
економије, јер низак ниво пореског оптерећења неће аутоматски довести до преласка 
привредних субјеката у формални сектор, што најбоље доказује пример Бугарске, која 
има ниже пореско оптерећење од Србије, али у којој је обим сиве економије знатно 
већи. Поред тога, потребно је прекинути са праксом репрограмирања пореских 
дуговања, јер овакве мере могу довести до позитивних резултата само уколико се 
кредибилно спроводе у изузетним ситуацијама, уз доследност владе у томе да након 
спровођења овакве мере не практикује оваква решења наредних неколико година, док 
се за тим стварно не укаже потреба.  
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У области реформе пореске администрације, неопходно је омогућити 
привредницима да што већи број процедура за припрему и плаћање пореза обаве 
електронским путем, чиме би се допринелео поједностављивању ових процедура и 
транспарентнијем раду пореских органа. Да би службеници у пореској управи ефикасно 
обављали свој посао, а привредници подстакли да користе нове услуге и сервисе, 
потребно је обезбедити обуку и стручно усавршавање службеницима, али и 
привредницима који ће користити поменуте новине. Решавање овог проблема 
подразумева и веће укључивање невладиног сектора и стручних удружења, 
организовање стручних семинара и округлих столова и обезбеђивање едукације о 
предностима и начинима коришћења електронских система плаћања пореза. 
Поред тога, треба јачати капацитете пореске управе и подстицати интензивнију 
комуникацију и сарадњу између Пореске управе и пореских обвезника, пре свега кроз 
усвајање посебног закона којим ће се уредити област јачања улоге пореских саветника, 
као посредника између пореске управе и пореских обвезника. Порески саветници, са 
једне стране, пружају својим клијентима оптимална пореска решења и старају се о 
доследној примени пореских прописа, док, са друге стране, представљају гарант да 
Пореска управа ни на који начин неће бити оштећена. Ово је посебно значајно за 
иностране инвеститоре, који нису довољно упућени у националне пореске прописе, али 
и за евроинтеграције, јер овакви стручњаци су по правилу добри познаваоци, не само 
домаће, већ и најбоље међународне праксе.  
Реформа пореског система треба да обезбеди довољно прихода за нормално одвијање 
фукнција државе, док, са друге стране, треба да буде довољно подстицајна за 
привредне субјекте, како би профитабилно пословали у формалном сектору привреде. 
2.2. Предлог концепта макроекономске политике за Србију 
Српска привреда још увек не успева да се избори са наслеђеним 
неравнотежама, већ су се оне временом, под утицајем различитих економских, 
политичких и друштвених фактора, још више продубљивале. Колико је 
макроекономско окружење у Србији неповољно показује и рангирање за 2012. годину 
по коме Србија заузима последњу позицију, међу посматране 22 транзиционе привреде. 
Оно што додатно погоршава ову слику, јесте и чињеница да је она заузимала исту 
позицију и на почетку посматраног периода, 2006. године, потврђује чињеницу да је 
проблем макроекономске стабилности у Србији хроничан. Свакако најалармантније 
стање је у јавним финансијама, где је ниво јавног дуга значајно премашио, не само 
законски прописану границу од 45% БДП-а, већ и границу која важи за развијене 
тржишне привреде од 60%. Да би се употпунила слика о стању у јавним финансијама 
треба истаћи да Србија држи неславни рекорд у висини буџетског дефицита од преко 
8% БДП-а.  У циљу нивелисања ове неравнотеже, држава је увела мере штедње чији је 
главни стожер смањење пензија и плата у јавном сектору. Међутим, уштеде које ће 
донети овакве мере далеко су испод оног нивоа који је неоходан за одрживе јавне 
финансије у дужем временском периоду. Ситуацију додатно компликује смањење 
кредитног рејтинга земље, које поскупљује задуживање у иностранству и, самим тим, у 
великој мери отежава сервисирање до сада преузетих обавеза. Осим неравнотеже у 
јавним финансијама, већ дужи временски период Србија бележи и дефицит текућих 
трансакција, који је узрокован пре свега бржим растом увоза од извоза и слабим 
приливом међународних дознака и СДИ. У монетарној сфери, резултати спроведених 
мера су двојаки. Са једне стране, НБС успева да одржи инфлацију у циљаним 
оквирима, чак се у појединим периодима јавља и дефлација, али је зато валутна 
стабилност знатно нарушена и захтева честе интервенције на девизном тржишту, што 
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се одражава на стање девизних резерви земље, које су ионако скромне због слабог 
извоза. 
Кључни макроекономски проблеми, неравнотеже и ризици у српској привреди 
се састоје у: 
а) Недовољна независност централне банке у вођењу монетарно-кредитне политике, 
због значајног политичког утицаја. Томе треба додати и присутно кредитирање 
владе и чињеницу да се од 2000. године променило чак пет гувернера, 
б) Значајна депресијација националне валуте, 
в) Зачајан прилив шпекулативног капитала, који утиче на стабилност девизног курса, 
г) Дугогодишњи дефицит текућих трансакција, што је у великој мери резултат 
неравнотеже у трговинском билансу. Главне препреке конкурентности српског 
извоза су, пре свега, застарела производна технологија, са једне стране, и високи 
стандарди и технички захтеви из иностранства, са друге, 
д) Висок ниво јавних расхода, 
ђ)  Недовољна инвестициона потрошња, 
е) Недоследно спровођење структурних мера, чиме се неутралишу ефекти 
спроведених мера штедње, 
ж) Неадекватна политика алокације државних субвенција, 
з) Висок ниво јавног дуга, услед неадекватног управљања јавним дугом. 
С тим у вези, макроекономска политика у Србији би требала да се ослања на 
спровођење следећих мера: 
У монетарној сфери као примарни циљ намеће се повећање независности 
централне банке, да би мерама монетарно-кредитне политке утицала на стабилност 
цена и девизног курса у зависности од привредних кретања, а не под утицајем 
политичких прилика у земљи. Једна од најважнијих мера усмерених у овом правцу је да 
се Законом о Народној банци Србије укине кредитирање владе, као што је то учињено у 
Бугарској. Монетарна политика, при том, треба да се усмери на постепену апресијацију 
домаће валуте, како би се она постепено приближила реалној вредности у циљу 
подстицања извоза и стварања услова и претпоставки да домаћа валута буде екстерно 
конвертибилна. То ће довести до смањења ризика, као и смањења издвајања обавезних 
девзних резерви. Поред тога, НБС треба да спровођењем одговарајућих мера спречи 
прилив шпекулативног капитала, чиме би се смањио спољнотрговински дефицит и 
ускладила неравнотежа на девизном тржишту. То би даље довело стабилизације 
девизног курса и цена, што би привредним субјектима омогућило реалније дугорочно 
планирање. 
У циљу побољшања стања у текућем билансу, неопходно је повећати 
производњу разменљивих добара, пре свега индустријских и пољопривредних добара. 
Пољопривреда представља једну од главних извозних шанси српске привреде, а 
тренутна подршка државе је недовољна и наменски неадекватно алоцирана. Државну 
подршку треба усмерити на бази добро осмишљене развојне политике, у виду пореских 
олакшица и јефтиних дугорочних кредита и субвенција за куповину пољопривредне 
механизације, системе наводњавања, продуктивније биљне и животињске врсте и 
слично. При том, треба обезбедити и одговарајућу стручну помоћ и едукацију 
пољопривредника, али и извршити укрупњавање земљишних поседа (регулисањем 
имовинско-правних односа и јачом контролом наплате пореза на пољопривредно 
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земљиште), већу специјализацију пољопривредне производње намењену за одређено 
извозно тржиште и унапредити вертикално повезивање са прерађивачким 
капацитетима. 
Стање у јавним финансијама је изразито лоше, а временом се стање све више 
погоршава. Како би се спречиле ове тенденције неопходно је спровести ефикасан и 
конзистентан скуп мера који ће омогућити дугорочно одрживе равнотеже у јавним 
финансијама. У том смислу, потребно је најпре у структури јавних расхода смањити 
учешће субвенција. Државне субвенције требају бити усмераване на основу детаљне 
анализе која ће указати на то где ће овако пласирана средства дати највеће ефекте, а вид 
субвенције прилагодити потребама корисника. Поред тога, треба прекинути с праксом 
да велике државне компаније добију највећи део средстава, коју већина њих користи за 
повећање зарада, далеко изнад продуктивности рада. Смањење јавних расхода је 
могуће остварити и ефикаснијим управљањем пројектима, у смислу увођења 
ригорознијих критеријума за оцену инвестиционих пројеката које финансира држава и 
одговарајућом динамиком реализације пројеката у зависности од постављених 
приоритета (које подразумева одлагање или одустајање од одређених пројеката), али и 
већим фокусирањем на коришћење концесија и јавно-приватних партнерства у 
реализацији ових пројеката, као што је то учинила Летонија. Инвестициону потрошњу, 
при том, треба усмерити у капацитете који ће имати позитивне ефекте за развој 
неразвијених региона и који ће донети одговарајући приход држави за сервисирање 
доспелих обавеза. Осим тога, треба размишљати и о улагању у грађевинарство, пре 
свега у стамбену изградњу, чиме би се, са једне стране, решило стамбено питање 
становништва, док би продајом тих станова држава стекла значајан приход.  
Да би предузете мере штедње донеле позитивне резултате потребно је 
доследно спровођење структурних мера (пре свега у смислу увођења чврстих 
буџетских ограничења, ефикасне примене закона о стечају и поштовања одредбе о 
забрани запошљавања у јавном сектору), што ће довести до повећања кредибилитета 
владе, које је врло битно за спровођење фискалне консолидације. Као најбољи примери 
за то су Естонија и Летонија. Наиме, иако су мере штедње у овим земљама биле знатно 
оштрије него у Србији, грађани су, захваљујући кредибилитету владе, веровали да су 
усвојене мере заиста неопходне, да ће бити доследно имплементиране и донети жељене 
резултате, па њихово спровођење није било праћено социјалним немирима. Са друге 
стране, у Румунији је спровођење мера штедње довело до социјалних немира, због 
недовољног кредибилитета коју је влада уживала међу грађанима. У том смислу, 
намеће се закључак да ће доследно спровођење мера штедње допринети повећању 
поверења инвеститора, одобрењу средстава из аранжмана са ММФ-ом и евентуално 
побољшање кредитног рејтинга земље. 
Као део дугорочне стратегије управљања јавним дугом, најпре треба извршити 
адекватно структурирање јавног дуга, у смислу повећавања домаћег дуга у односу на 
инострани. Да би то било могуће, потребно је развити довољно дубоко и ликвидно 
тржиште државних хартија од вредности деноминираних у динарима. С обзиром да то 
није могуће остварити у кратком року, треба се окренути емитовању државних хартија 
од вредности на међународном финансијском тржишту, уз повећање флексибилности 
управљања јавним дугом. То ће захтевати активно праћење стања на међународном 
тржишту, пре свега каматних стопа, девизних курсева, премија ризика и слично, како 
би се емитовање државних обвезница вршило у периодима и на тржиштима где постоје 
повољни услови за задуживање. Поред тога, потребно је смањити износ одобрених 
гаранција за јавна предузећа, имајући у виду да оне у нашој земљи чине значајну ставку 
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у укупном јавном дугу и да доносе извесну дозу неизвесности у планирању јавних 
финансија, јер у сваком тренутку могу бити активиране. 
Стабилно макроекономско окружење је императив за све транзиционе 
привреде, а нарочито за Србију, па би макроекономска политика у наредном периоду 
требала да обезбеди неутралисање дугогодишњих привредних поремећаја и смањење 
ризика пословања за привредне субјекте. 
2.3. Предлог мера усмерених на унапређење физичке инфраструктуре у Србији 
Стање инфраструктуре у Србији још увек није на задовољавајућем нивоу, а 
реформе се одвијају споро. То доказују и резултати рангирања и за 2006. и за 2012. 
годину, где Србија заузима 16. позицију међу посматране 22 земље у транзицији. 
Најповољније стање је у области телекомуникација, где је последњих година дошло до 
значајног јачања конкуренције, нарочито у области мобилне телефоније. Регулатива у 
области безбедности у друмском саобраћају још увек није у потпуности усклађена са 
регулативом Европске уније, али је, пре свега захваљуући средствима међународних 
институција, отпочет велики број пројеката изградње и реконструкције путне мреже. 
Усвајањем Закона о безбедности и интероперабилности железнице крајем 2013. године, 
регулатива је у потпуности усклађена са правним тековинама Европске уније, мада 
већина ових одредби ступа на снагу тек 2015. године. Значајан напредак унапређењу 
регулативе у овој области представља и усвајање Закона о железници, који предвиђа 
веће учешће приватног сектора у железничком саобраћају. У области 
електроснабдевања известан напредак је остварен усвајањем споразума о откупу 
електричне енергије почетком ове године, њено усвајање још увек није резултирало 
значајним инвестицијама у овој области. Оно што би требало да доведе до значајног 
напретка у области електроснабдевања је усвајање новог Закона о енергетици, које се 
очекује до краја године. Свакако најлошија ситуација је у области водоснабдевања, с 
обзиром да у овој области регулатива у великој мери заостаје за законодавством 
Европске уније, а држава још увек нема ни одговарајућу стратегију развоја 
водоснабдевања и прераде отпадних вода. 
Кључни проблеми у развоју квалитетне физичке инфраструктуре су: 
а) Недовољна либерализација и ниво конкуренције у области фиксне телефоније; 
б) Неразвијена друмска путна мрежа, што је у великој мери резултат неефикасног 
менаџмента јавних предузећа задужених за изградњу путне мреже; 
в) Неразвијена железничка мрежа и недовољно ефикасно пословање јавних предузећа 
у овој области; 
г) Недовољна сарадња са земљама у региону у домену железничког саобраћаја, што 
не омогућава коришћење повољног положаја и често заобилажење овог региона од 
стране иностраних компанија приликом превоза робе у друге земље; 
д) Недовољан степен конкуренције на тржишту електричне енергије, због тзв. 
социјална цена коју нуди ЕПС, застарео обрачун потрошње и недовољан степен 
наплате потраживања; 
ђ) Недовољно коришћење обновљивих извора енергије; 
е) Неразвијена инфраструктура, недовољно учешће приватног сектора и низак ниво 
конкуренције у области водоснабдевања. 
Сектор телекомуникација је временом значајно либерализован и модернизован, 
али преостаје још доста мера које треба спровести, нарочито у сегменту фиксне 
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телефоније. За унапређење сектора телекомуникација, потребно је омогућити већу 
либерализацију у области фиксне телефоније и интернета (путем отклањања техничких 
и процедуралних ограничења за промену оператора услуга), убрзати развој 
широкопојасног интернета путем пореских и других подстицаја за улагање у ову област 
и ојачати независност и капацитете РАТЕЛ-а, како би омогућио подједнаке услове за 
све учеснике у сектору телекомуникација и вршио ефикасан надзор над применом 
прописа. 
Област у којој се промене споро одвијају, а која захтева спровођење још доста 
реформи, али и инвестиција је унапређење путне инфраструктуре. У домену друмског 
саобраћаја најпре је неопходно извршити спајање „Коридора Србије“ и „Путева 
Србије“, да би се обезбедила већа ефикасност у пословању, пре свега у домену 
реализације инвестиционих пројеката (које карактерише често пробијање рокова због 
неквалитетно урађених пројеката, неодговорности и неажурности руководиоца 
поменутих предузећа и њиховог неслагања око кључних питања), али и смањење 
трошкова и рационализацију броја запослених, као што је то учињено у Естонији, где је 
спајање државних предузећа у овој области довео до значајног напретка изградњи 
инфраструктуре и унапређењу регулативе.  
Насупрот сектору друмског саобраћаја, у области железничког саобраћаја је 
потребно извршити раздвајање путничког саобраћаја, транспорта робе и 
инфраструктуре у засебне целине, као што је то учињено у Црној Гори. То би олакшало 
приватизацију транспорта робе, док би стање у области инфраструктуре требало бити 
унапређено путем концесија, а у области путничког транспорта треба обезбедити веће 
учешће приватног сектора кроз реализацију пројеката јавно-приватног партнерства. 
Поменуте реформе, омогућиле би јачање конкуренције, ниже цене и већи квалитет 
пружених услуга. Поред тога, треба јачати капацитете и независност Дирекције за 
железнице, и у том смислу следити пример Мађарске, Литваније и Хрватске. Поред 
тога, потребно је унапредити сарадњу у региону у области железничког теретног 
транспорта у циљу већег повезивања железничких саобраћајница на Балкану, најпре 
кроз бољу сарадњу државних регулатора у овој области и релевантних министарстава, а 
касније и у виду реализације инвестиционих пројеката усмерених на стварање 
интегрисане мреже железица, по угледу на пројекат „Балтичке железнице“, који је 
покренут од стране Литваније и суфинансиран из средстава ЕУ. За то је свакако 
неопходно да све земље у региону најпре раде на модернизацији инфраструктре и 
возова и усклађивању регулативе у овој области, како би кроз реализацију 
одговарајућег инвестиционог пројекта у будућности све искористиле предности свог 
повољног географског положаја. 
У области електроснабдевања најпре треба извшити измену тарифног система 
за обрачун потрошње енергије, постепено приближавање цене електричне енергије 
реалној тржишној цени и јачање конкуренције у овој области. Тарифни систем треба 
ускладити са регулативом Европске уније, што ће допринети транспарентнијем 
обрачуну утрошене енергије за домаћинства и привреду. Треба избегавати нагли пораст 
цена јер би он, осим што би утицао на стабилност општег нивоа цена, утицао и на 
смањење продаје електичне енергије из домаће производње, повећање увоза и слабу 
наплату потраживања (која је и сад доста ниска), као што се то догодило у Албанији. Са 
друге стране, то би смањило мотивацију ЕПС-а за рационализацију пословања и 
смањење трошкова, који још увек има монополску позицију. Тек када цена електричне 
енергије почне да се формира на тржишту, оствариће се предности извршене 
либерализације тржишта електричне енергије, јер тренутно нико од приватних 
произвођача електричне енергије нема значајно учешће у укупној понуди и не може да 
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парира социјалној цени ЕПС-а. Паралелно са поменутим изменама, потребно је јачати 
капацитете и независност Агенције за енергетику и смањити техничке губитке при 
дистрибуцији енергије, путем одговарајућих улагања у унапређње дистрибутивне 
мреже. Врло битан сегмент унапређења стања у овој области је подстицање развоја 
производње енергије из обновљивих извора. У том смислу, неопходно је 
поједноставити процедуре за издавање дозвола и прикључак на мрежу, при чему 
посебну пажњу треба посветити изградњи ветропаркова, за чији развој наша земља 
поседује неопходне географске и климатске услове, а који су у Естонији дали значајне 
позитивне ефекте у повећању учешћа обновљивих извора енергије у укупној 
производњи енергије и, у том смислу, смањење енергетске зависности од увоза.   
За унапређење стања у области водоснабдевања неопходно је најпре 
усагласити регулативу у овој области са директивама и прописима Европске уније, 
извршити реорганизацију у систему водоснабдевања, извршити неопходна улагања у 
технолошке поступке третмана воде за пиће, али и отпадних вода, док би унапређење 
инфраструктуре требало вршити путем концесија и јавно-приватних партнерстава. 
Поред тога, потребно је постепено повећавати цену воде економској цени, која би 
уважавала трошкове пословања предузећа из области водоснабдевања, увести нови 
систем тарифирања и повећати степен наплате потраживања. Да би све неопходне 
реформе биле ефикасно извршене потребно је формулисати одговарајућу стратегију 
управљања водама, уз укључивање института, универзитета, невладиних организација 
и руководилаца комуналних предузећа из области водоснабдевања. 
Унапређење квалитета физичке инфраструктуре и услуга које предузећа у овој 
области пружају омогућиће јачање конкурентности српске привреде у привлачењу 
СДИ и смањење трошкова и повећање ефикасности пословања домаћим 





















Последњих година све већи број међународних институција и аутора истиче 
значај квалитета пословног окружења за динамизирање привредног развоја. У том 
смислу, свака од њих настоји да формулише прецизну и свеобухватну дефиницију 
пословног окружења, идентификује његове саставне елементе и начине за њихово 
квантификовање. Као резултат тога, настао је велики број дефиниција овог појма у 
зависности од аспекта посматрања и саставних елемената, али оно што је заједничко за 
све њих је да пословно окружење чине сви екстерни фактори који утичу на 
перформансе привредних субјеката у одређеној земљи и, у крајњој инстанци, на 
перформансе привреде као целине и њену међународну конкурентност.  
Повољно пословно окружење носи са собом бројне предности у смислу 
смањења трошкова пословања, експанзије привредне и инвестиционе активности, 
развоја предузетничке иницијативе, динамизирања техничког прогреса и раста 
продуктивности. Отуда и не чуди пажња са којом проблему реформе пословног 
окружења приступају земље у транзицији. Крећући се ка успостављању тржишне 
привреде оне настоје да изврше што ефикаснији бенчмаркинг регулативе и институција 
које егзистирају у развијеним тржишним економијама. Посебан значај, у том смислу, 
имао је процес евроинтеграција, који је транзиционим привредама служио као тзв. 
„бачено сидро“ у имплементацији неопходних реформи. Ипак, пресликавање праксе 
која се показала успешном у развијеним земљама чланицама, није дала позитивне 
резултате у транзиционим привредама које су примениле овакву праксу, што указује на 
потребу за прилагођавањем реформских мера и политика условима у конкретној земљи. 
Зато је општим детерминантама пословног окружења које се разматрају у свим 
привредама неопходно придодати и аспекте који се тичу успостављања основних 
постулата тржишне привреде -  веће учешће приватног сектора, либерализација цена и 
спољнотрговинског режима, јачање конкуренције, функционисање финансијског 
сектора на бази тржишних принципа и јачање сектора небанкарских финансијских 
институција. Имајући то у виду, у овом раду је разматран сет детерминанти који 
обухвата: приватизацију и реструктурирање предузећа, ефикасност тржишта добара, 
развој финансијског тржишта, квалитет јавне власти, административне процедуре за 
покретање пословања, порески систем (које све заједно сачињавају институционално 
окружење), макроекономско окружење и развој инфраструктуре. 
Један од основних постулата тржишне привреде је приватно власништво над 
средствима за производњу, због чега се приватизација друштвених и државних 
предузећа сврстава међу кључне транзиционе процесе. Приватна својина се у пракси 
показала суперијорнијом у односу на друге облике власништва, пре свега јер подстиче 
рационалније управљање имовином, развој иновација, континуирано праћење промена 
на тржишту и брзо реаговање на њих, па су транзиционе привреде настојале да 
одговарајућим реформским процесима повећају учешће приватног сектора у стварању 
БДП-а, са циљем да оно временом постане доминантно. На том путу, оне су 
имплементирале одговарајуће програме приватизације засноване на различитим 
методима и темпу одвијања овог процеса. Као резултат спроведених програма, 
формирале су се одређене власничке структуре у приватизованим предузећима, које су 
условиле различите ефекте приватизације и указале на то да трансформација 
власништва сама по себи не значи уједно и остваривање поменутих предности 
приватног власништва. У том смислу, истиче се значај реструктурирања предузећа за 
успешну трансформацију реалног сектора. Без увођења чврстих буџетских ограничења, 
унапређења корпоративног управљања, увођења финансијске дисциплине, 
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рационализације броја запослених и рационалног коришћења средстава, сваки програм 
приватизације је осуђен на неуспех. Пракса је показала да су најбоље резлтате у том 
смислу оствариле привреде које су на самом почетку транзиције увеле строга буџетска 
ограничења и одлучиле се за директну продају предузећа стратешким инвеститорима из 
иностранства, који су осим капитала у ова предузећа донели и менаџерски, технолошки 
и организациони know-how. 
Паралелно са јачањем учешћа приватног сектора, наметнула се потреба за 
либерализацијом цена и спољнотрговинских токова и јачањем конкуренције. Насупрот 
дотадашњем привредном амбијенту у коме су доминирали државни монополи 
заштићени од конкуренције, чије су продајне цене административно одређене на бази 
углавном предимензионираних трошкова, требало је успоставити здраву тржишну 
конкуренцију, која доводи до ефикасне алокације ресурса и све већих притисака 
усмерених на смањење трошкова и повећање профитабилности. Опредељујући се за 
радикални приступ либерализацији, транзиционе привреде су се суочиле транзиционом 
рецесијом израженом кроз раст инфлације, пад привредне активности и продубљивање 
постојећих неравнотежа. Како би зауставиле овакве тенденције, поједине транзиционе 
привреде су се вратиле административном утврђивању цена за производе од 
стратешког значаја за привреду, док се предузећа из ових сектора не оспособе за 
самостално пословање и док пораст привредне активности и запослености не створе 
услове за раст стандарда становништва, чиме ће оно моћи да купује поменуте 
производе по реалним тржишним ценама. Међутим, проблем је што у већини 
транзиционих привреда овај прелазни период дуго траје, па предузећа у овим 
секторима предуго уживају повлашћени положај на тржишту, што се врло често 
злоупотребљава. Из тог разлога би, паралелно са реструктурирањем предузећа, требало 
јачати антимонополско законодавство и институционалне капацитете у овој области, 
које ће ограничавати деловање државних и приватних монопола и тиме штитити 
потрошаче, али и домаће и иностране инвеститоре, од негативних ефеката нелојалне 
конкуренције. 
Трансформација реалног сектора привреде мора бити подржана одговарајућим 
реформама у финансијском сектору, који је у реалсоцијализму био сведен на банкарски 
сектор, чија је улога била да пласира финансијска средства државним предузећима у 
складу са дефинисаним кредитним планом. Отуда се као први корак у реформи 
финансијског система у транзиционим привредама јавља трансформација банкарског 
сектора која се, имајући у виду пређашње стање, превасходно заснива на приватизацији 
државних банака, повећању конкуренције на банкарском тржишту, повећању учешћа 
кредита приватном сектору у кредитним пласманима банака, ефикасну регулацију 
банкарског сектора, јачање корпоративног управљања у банкама и либерализацију 
каматних стопа. Сходно томе, реформа банкарског сектора представља још један вид 
наметања чврстих буџетских ограничења предузећима и подстицај за спровођење 
финансијског реструктурирања. Поред тога, развијен финансијски сектор карактерише 
и значајно учешће небанкарских финансијских институција у алокацији капитала. Како 
ове институције у централно-планском периоду или нису постојале или су биле у 
државном власништву, реформе у овом сегменту подразумевају поновно успостављање 
ових институција, подстицање њихових активности, њихову својинску трансформацију 
и јачање конкуренције међу институционалним инвеститорима. Полазна основа за 
развој овог сектора је стварање довољно ликвидног, ефикасног и дубоког тржишта 




Успешно спровођење економских реформи, по правилу је незамисливо без 
адекватних реформи политичког, правног и друштвеног система. Сама структура и 
функционалне карактеристике регулаторних механизама државе утичу на делотворност 
и континуитет спровођења неопходних реформи. При том, треба имати у виду да нова 
улога државе у транзиционим привредама треба да буде успостављање и 
имплементација адекватног правног и регулаторног оквира који ће омогућити ефикасно 
деловање тржишних законитости, а не директна контрола као што је то био случај у 
реалсоцијализму. У том смислу, држава треба најпре да обезбеди одговарајућу законску 
регулативу, која је примерена тржишном начину привређивања и усклађена са 
карактеристикама конкретне привреде да би могла бити успешно имплементирана. У 
циљу обезбеђења континуитета реформи од посебне важности за транзиционе привреде 
је да се неутралише утицај различитих интересних група на спровођење реформи. За 
тако нешто неопходна је активна политика борбе против корупције на свим нивоима 
власти, заснована на мултидимензионалном приступу овом проблему и укључивању 
бројних актера у овај процес, пре свега медија и невладиног сектора. Широка 
распрострањеност корупције указује на недовољну владавину права у земљи, што 
посебно негативно утиче на перцепцију коју о конкретној земљи имају потенцијални 
инвеститори. Поред недовољне владавине права, на одлуке инвеститора негативно 
делује и политичка нестабилност, јер честе, насилне и непредвидљиве смене власти, 
деловање организованих криминалних група, политичке кризе и слично повлаче бројне 
ризике за инвеститоре, што може неутралисати бројне конкурентске предности које 
нуди конкретна земља у транзицији. 
Како је један од основних циљева транзиције повећање учешћа приватног 
сектора у привреди, а да, при том, у већини транзиционих привреда још увек на 
тржишту доминирају државни монополи, намеће се логичан закључак да је за 
остварење поменутог циља неопходно уклонити улазне баријере у виду 
административних процедура за покретање пословања. На тај начин долази до 
повећања учешћа приватног сектора у стварању БДП-а, кроз повећање броја 
новооснованих предузећа. Процедуре везане за оснивање предузећа, издавање 
грађевинских дозвола и регистрацију власништва одузимају релативно много времена 
потенцијалним инвеститорима, а у појединим привредама оне трају довољно дуго да 
обесхрабре потенцијалне инвеститоре или их наведу да послују у неформалном 
сектору. 
До већег учешћа сиве економије у привреди долази и услед дестимулативног и 
неконзистентног пореског система, што у први план истиче значај пореске реформе за 
развој реалног сектора и привреде у целини. Транзиционе привреде у већој или мањој 
мери карактерише компликован и дуготрајан процес попуњавања одговарајућих 
извештаја и плаћања пореза, велики број уплата на име пореза у току године и 
релативно високо пореско оптерећење, што подстиче евазију пореза и пословање у 
сивој зони. Минимизирање пореске евазије се, у том смислу, остварује путем смањења 
броја намета, смањења пореских стопа, проширивања пореске основице, одобравања 
одговарајућих пореских олакшица и модернизацију пореске администрације. Поменуте 
реформе, осим смањења учешћа сиве економије, доводе до динамизирања привредног 
раста, већег прилива страних инвестиција и макроекономске стабилизације. 
Нестабилно макроекономско окружење и бројне структурне неравнотеже које 
карактеришу транзиционе привреде, у великој мери су резултат спровођења осталих 
реформских процеса, па макроекономска стабилизација тиме постаје један од најтежих 
задатака за власти у земљама у транзицији. При том, треба да постоји одговарајућа 
синхронизација и комлементарност између мера економске политике, пре свега 
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монетарне, спољнотрговинске и фискалне политике. Привреде које су успеле да 
имплементирају овакав сет мера економске политике,  остварују ниске стопе инфлације 
и суфицит текућег биланса и јавних финасија, али и раст запослености и производње. 
Повољан макроекономски амбијент омогућава привредним субјектима лакше 
планирање и вођење пословних активности и смањује перцепирани ризик 
потенцијалним иностраним инвеститорима, наводећи их да уложе веће износе 
финансијских средстава у облику дугорочних инвестиционих аранжмана, као што су 
гринфилд инвестиције. 
Осим структурних неравнотежа, још једно од наслеђа реалсоцијализма које 
представља значајно ограничење за транзиционе привреде јесте неразвијена физичка 
инфраструктура и неефикасна регулатива у овој области, која је у већини земаља још 
увек примеренија централно-планском него тржишном начину привређивања. Квалитет 
инфраструктурних капацитета и услуга које пружају, још увек су на релативно ниском 
нивоу, што је резултат недовољних инвестиција за унапређење материјалне основе рада 
и увођење нових технолошких решења. Оваквом стању у области инфраструктуре 
свакако је допринела неадекватна регулатива, пре свега у области политике цена. Цене 
услуга које пружају ова предузећа често су далеко испод реалне тржишне цене и 
трошкова производње, јер се већина њих сматра социјалним категоријама. Поред тога, 
конкуренција у већини сектора инфраструктуре је још увек недовољна, због бројних 
баријера техничке природе за улазак приватног сектора на ово тржиште, али и због тога 
што приватна предузећа имају далеко мање капацитете, па не могу да парирају 
субвенционисаној цени државних предузећа. Потенцијалним  инвеститорима, свакако 
не иде на руку овако уређено тржиште и функционална својства инфраструктурних 
капацитета, јер значајно утичу на трошкове и ризик пословања у одређеној земљи. 
Имајући у виду овако дефинисан сет детерминанти пословног окружења, 
намеће се потреба коришћења неке од метода мултикритеријумске анализе приликом 
компаративне анализе напретка у спровођењу реформских мера усмерених на 
унапређење пословног окружења у великом броју транзиционих привреда. Једна од 
најчешће коришћених метода мултикритеријумске анализе је PROMETHЕE метода, 
која омогућава обједињавање великог броја димензија неког проблема на јединствени 
показатељ, чиме се врло лако могу уочити разлике између разматраних алтернатива. 
Примена овог метода омогућила је рангирање посматраних транзиционих привреда на 
основу одговарајућих показатеља детерминанти пословног окружења, израчунавањем 
нето тока преференција који у овом раду представља индикатор квалитета пословног 
окружења. Анализиране транзиционе привреде су рангиране са два аспекта, најпре у 
оквиру региона у коме припадају, а након тога и на бази посматраних кластера 
детерминанти. 
Земље Централне и Источне Европе спровеле су бројне тржишно-оријентисане 
реформе још на самом почетку процеса транзиције чиме су стекле значајну предност у 
односу на остале транзиционе привреде. Као резултат напретка у спровођењу реформи, 
земље овог региона су постале чланице Европске уније, након чега су реформски 
процеси додатно интензивирани у циљу прилагођавања јединственом тржишту 
Европске уније. Ипак, још увек постоји значајна разлика између Пољске, Мађарске, 
Словачке и Словеније, које су  постале чланице 2004. године, и Бугарске и Румуније, 
чије је чланство одложено за 2007. годину. На то указују и резултати рангирања 
поменутих земаља на почетку и на крају посматраног периода. Бугарска и Румунија су 
задржале последње две позиције (Бугарска пету, а Румунија шесту) до краја 
посматраног периода. Словенија је задржала четврту позицију, али је разлика између 
ње и петорангиране Бугарске значајно смањена у посматраном периоду, пре свега због 
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спорог смањења утицаја државе у словеначкој привреди. Са друге стране, између три 
прворангиране земље дошло је до значајних промена у посматраном периоду. 
Мађарска, која је 2006. године била прворангирана по квалитету пословног окружења, 
2012. године бележи значајан пад вредности индикатора пословног окружења, 
заменивши  на другој позицији Словачку, док трећерангирана Пољска прелази на прву 
позицију, захваљујући унапређењу квалитета јавне власти у земљи, смањењу времена 
за издавање грађевинске дозволе, смањењу пореског оптерећења и успоравању раста 
јавног дуга, али и јачањем улоге државе у привреди у Мађарској од 2009. године. 
У региону Балтика, пак, није дошло до промена у редоследу земаља које га 
сачињавају. Ове земље су спровеле значајне реформе и тиме карактеристике свог 
пословног окружења у великој мери приближиле онима које постоје у развијеним 
чланицама Европске уније. Њихов напредак је нарочито видљив уколико се узме у 
обзир чињеница да су биле под најснажнијим утицајем СССР-а. С обзиром на то, у 
посматраном периоду није остало доста простора за нека драстична побољшања. Оно 
што је евидентно је да је Естонија током читавог посматраног периода остала 
прворангирана у овом региону, затим следи Литванија, па Летонија, при чему су се 
разлике међу овим земљама временом смањивале. 
Регион Западног Балкана, пак, карактеришу значајне промене у редоследу 
посматраних земаља, које су резултат интензивних реформских процеса, али и 
значајног заостатка у претходном периоду, пре свега услед деловања политичких 
фактора. Иако су спровеле одговарајуће реформе нешто раније него остале транзиционе 
привреде, земље бивше Југославије су, због бурног распада заједничке државе, извесно 
време запоставиле спровођење даљих реформи. Тек након 2000. године, 
стабилизацијом политичких прилика, реформски процеси у овим земљама су 
интензивирани, док је Албанија временом надокнадила заостатак са почетка 
транзиције. Хрватска, као најразвијенија привреда у овом региону, задржала је прву 
позицију током читавог посматраног периода, као и други екстрем - Босна и 
Херцеговина, која је задржала последњу позицију, услед спорог одвијања реформири 
као последице специфичног државног уређења. Македонија је, такође, задржала другу 
позицију током читавог посматраног периода захваљујући континуираним реформама 
пословног окружења, пре свега у виду гиљотине прописа у области покретања 
пословања и реформи пореског система. Црна гора, која је након проглашења 
независности остварила известан напредак, пре свега у домену макроекономске 
стабилизације и развоја финансијског сектора, заузела је трећу позицију на почетку 
посматраног периода. Ипак, успоравање темпа реформи у овој земљи, али и 
интензивирање реформи у Албанији утицало је на то да на крају посматраног периода 
Албанија заузме трећу позицију, а Црна Гора четврту. Србија је почетак посматраног 
периода дочекала на четвртој позицији, али је због успоравања темпа реформи и 
изузетно нестабилном макроекономском окружењу 2012. године пала на пету позицију. 
Посматране земље Заједнице независних држава карактерише споро одвијање 
реформи, велика зависност од извоза енергената, још увек снажан утицај Русије, бројни 
политички сукоби и недемократски политички режими. При том, треба нагласити да се 
ради о врло хетерогеној групи земаља, због различите комбинације дејства поменутих 
фактора у свакој од њих. Белорусија, која је јако мало одмакла на путу ка 
успостављању тржишне привреде, остала је на последњој позицији, далеко иза осталих 
земаља, током читавог посматраног периода. Слично њој, и Молдавија и Украјина су 
задржале своју позицију (Молдавија трећу, а Украјина четврту) одржавањем 
одговарајућег континуитета реформи. Остале земље су одговарајућим реформским 
процесима промениле своју позицију током посматраног периода. Грузија је 
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забележила значајно повећање индикатора пословног окружења захваљујући, пре свега, 
унапређењу квалитета јавне власти и пореског система и поједностављењу 
административних процедура за покретање пословања, заменивши на првој позицији 
Јерменију. Такође, дошло је и до замене позиција између Киргистана и Азербејџана на 
крају посматраног периода, када је Азербејџан, захваљујући знатно стабилнијем 
макроекономском окружењу, прешао са шесте на пету позицију коју је на почетку 
посматраног периода заузимао Киргистан. 
Након сагледавања позиције сваке транзиционе привреде у оквиру региона, 
извршено је рангирање посматраних земаља по посматраним кластерима детерминанти. 
Овом додатном анализом дошло се до закључка да су у областима које се тичу 
успостављања основних постулата тржишне привреде, највише напредовале земље 
чланице Европске уније и Хрватска, која је у настојању да постане чланица спровела 
значајне тржишно-оријентисане реформе. У области приватизације и реструктурирања 
најдаље су са реформама отишле земље Централне и Источне Европе, изузев Румуније, 
и Балтичке земље, којима се снажним реформама у овој области прикључила Хрватска. 
На другом крају, налазе се земље Заједнице независних држава које су задржале 
значајно учешће државе у привреди, као што су Украјина, Молдавија и нарочито 
Белорусија (која је заузимала последњу позицију током читавог посматраног периода) 
и најлошије рангиране привреде Западног Балкана – Босна и Хецеговина, Србија и 
Црна Гора. Иста ситуација је и у области повећања ефикасности тржишта добара, при 
чему у овој области Румунија не заостаје значајно за осталим земљама региона коме 
припада. У области развоја финансијског система, највише реформи су спровеле три  
најбоље рангиране земље Централне и Источне Европе и Балтичке земље, а оно што је 
интересантно приметити је да је Мађарска значајно погоршала своју позицију, пре 
свега услед увођења кризних пореза банкама и значајним утицајем државе на њихову 
пословну политику. Са друге стране, најлошије рангиране у овој области на крају 
периода су Албанија и земље чланице Заједнице независних држава, које су врло мало 
учиниле на овом пољу (изузетак је Украјина, где је ситуација нешто боља). При том, 
треба имати у виду да су се, на почетку посматраног периода, међу најлошије 
рангираним земљама налазиле и Србија и Црна Гора, али су се извесним реформама у 
овој области издвојиле из ове групе. 
Што се тиче квалитета јавне власти редослед земаља је готово исти као и у 
претходно поменутим реформама усмереним на успостављање основних постулата 
тржишне привреде. Напредак на овом пољу у земљама Централне и Источне Европе 
које су приступиле Европској унији 2004. године и Балтичким земљама је у великој 
мери утицао на то да оне буду међу најбоље рангираним у спровођењу осталих 
реформи. При том је интересантно приметити то да је Хрватска током посматраног 
периода била испред Бугарске и Румуније, које су и након приступања Европској унији 
биле под мониторингом Европске комисије, због организованог криминала и 
корупције. Међу најлошије рагираним земљама у овој области налазе се земље 
Заједнице независних држава (изузев Јерменије и Грузије) у којима још увек постоји 
централизована државна власт, широко распрострањена корупција и бројни политички 
сукоби, али и Босна и Херцеговина (услед специфичног државног уређења) и Албанија 
(услед значајног деловања организованих криминалних група и корупције на свим 





Редослед посматраних земаља је, пак, битно измењен уколико се посматрају 
реформе административних процедура за покретање пословања. У спровођењу ових 
реформи највећи напредак је учинила Грузија, која је остала прворангирана током 
читавог посматраног периода, повећавајући временом своју конкурентску предност, 
захваљујући интензивним реформама усмереним на уклањање поменутих улазних 
баријера. Интересантно је истаћи и то да је међу најбоље рангираним земљама у овој 
области дошло до значајних промена током посматраног периода. Тако су најбоље 
рангиране земље у овој области на почетку посматраног периода биле, поред Грузије, 
Јерменија, Литванија, Бугарска, Летонија и Румунија. Међутим, извесним успоравањем 
темпа реформи у поменутим земљама и интензивним реформама у Мађарској, 
Киргистану, Естонији и Македонији, дошло је до значајних промена, па је само 
Јерменија остала међу најбоље рангираним. Слична ситуација је и на самом зачељу, где 
су на почетку посматраног периода биле Босна и Херцеговина, Белорусија, Словенија, 
Хрватска и Украјина, да би на крају посматраног перода на зачељу остале само 
Украјина, Хрватска и Босна и Херцеговина (битно изменивши свој редослед), којима су 
се придружиле Пољска и Црна Гора. 
Реформе пореског система су, такође, довеле до значајних промена у редоследу 
посматраних земаља током времена. Земље са убедљиво најстимулативнијим пореским 
системима током читавог периода биле су Македонија и Хрватска. Поред њих, међу 
најбоље рангираним на почетку посматраног периода биле су и Црна Гора, Србија и 
Словенија, али су њихове позиције на крају посматраног периода заузеле Грузија, 
Молдавија и Киргистан, интензивирајући реформе пореског система како би привукле 
стране инвеститоре. При том, треба нагластити да је Киргистан на почетку посматраног 
периода био на зачељу заједно са Албанијом, Азербејџаном, Украјином и Белорусијом, 
а овим земљама су се крајем посматраног преиода придружиле Мађарска, Бугарска и 
Јерменија. Уопштено посматрано, имајући у виду све детерминанте институционалног 
окружења, најбоље рангиране су Балтичке земље и три прворангиране земље 
Централне и Источне Европе (при чему је Естонија током читавог периода била на 
првој позицији током читавог периода), док су најлошију институционалну 
инфраструктуру успоставиле Босна и Херцеговина, Азербејџан, Украјина и Белорусија 
(која је задржала последњу позицију до краја периода). 
У домену макроекономске стабилизације дошло је до битних промена у 
редоследу посматраних земаља. На почетку посматраног периода, прворангирана у 
овом сегменту била је Јерменија, праћена Словенијом, Азербејџаном, Македонијом и 
Белорусијом. Ипак, на крају посматраног периода Азербејџан бележи значајан пораст 
нето тока преференција у овој области, заузимајући далеко најбољу позицију у односу 
на остале земље, захваљујући значајним девизним резервама стеченим из прихода 
државне нафтне компаније. Одмах након њега, следе Бугарска, Естонија, Летонија и 
Литванија, које су успешно превазишле светску економску кризу ефикасним и 
конзистентним мерама економске политике. Са друге стране, Србија је задржала 
најлошију позицију са почетка посматраног периода, услед неефикасне економске 
политике и бројних структурних поремећаја. Треба нагластити и то, да је Бугарска на 
почетку посматраног периода била међу најлошије рангираним земљама, али се 
ефикасном имплементацијом валутног одбора и конзистентном економском 
политиком, на крају периода нашла на другој позицији. На зачељу су се почетком 
периода налазиле и Киргистан, Грузија и Молдавија, уступивши своје позиције на крају 




 Развијеност инфраструктуре представља сегмент пословног окружења у којем 
у већини привреда и даље постоји још доста простора за побољшање. Најразвијенију 
инфраструктуру током читавог периода имале су Мађарска, Пољска и Естонија, при 
чему је интензивним реформама у овој области у посматраном периоду Естонија 
превазишла претходно поменуте земље, избивши на прву позицију. Поред тога битно је 
истаћи и то да су Бугарска и Румунија, које су на почетку посматраног периода имале 
знатно развијенију инфраструктуру, захваљујући значајном приливу средстава из 
фондова Европске уније непосредно пре приступања, забележиле знатно спорије 
реформе у наредном периоду, уступивши своје позиције Словачкој и Летонији. На 
зачељу ситуација није битније мењана, а најнеразвијенију инфраструктуру имале су 
Белорусија, Украјина, Азербејџан и Црна Гора.  
Након анализе сваког сегмента пословног окружења засебно, извршено је 
рангирање посматраних земаља на основу свих детрминанти пословног окружења, како 
би се утврдио збирни редослед свих земаља и утврдио нето ток преференције који је 
касније коришћен као индикатор пословног окружења приликом доказивања 
постављених хипотеза. Ово збирно рангирање указује на то да, захваљујући 
интензивним реформама у бројним сегментима пословног окружења, али и знатно 
бољој стартној позицији, Балтичке земље и Пољска, Мађарска и Словачка, имају доста 
квалитетније пословно окружење од осталих земаља, при чему током читавог периода, 
предњачи Естонија са знатно већим индикатором квалитета пословног окружења. На 
самом зачељу се током читавог перода налазила Белорусија, као још увек високо 
централизована привреда, а поред ње изразито лоше пословно окружење имале су и 
Украјина, Азербејџан и Босна и Херцеговина, које су током периода у извесној мери 
замениле своје позиције. 
Израчунавање збирног индикатора квалитета пословног окружења створило је 
услове за тестирање постављених хипотеза. Анализом односа између индикатора 
пословног окружења и БДП-а per capita по паритету куповне моћи, утврђен је 
релативно висок степен корелације од 0,674, који је, након искључивања екстрема 
Белорусије и Словеније, повећан на 0,820. Нешто нижи коефицијент корелације (0,403) 
је забележен анализом односа између индикатора пословног окружења и извозног 
коефицијента (заснованог на БДП-у по паритету куповне моћи), услед постојања 
значајних екстремних случајева (Азербејџана, Белорусије и Украјине). Искључивањем 
поменутих екстрема, коефицијент корелације је повећан на 0,634. На крају, анализом 
односа између индикатора пословног окружења и стока СДИ утврђен је релативно 
висок коефицијент корелације од 0,598, који је искључивањем Црне Горе (која је 
значајн прилив инвестиција остварила услед улагања у некретнине, а не у привредне 
капацитете) повећан на 0,737. Имајући у виду поменуте резултате корелационе анализе 
може се закључити да је унапређење пословног окружења, у земљама које су учиниле 
значајне напоре у том правцу, резултирало у знатно бољим развојним перформансама 
тих привреда, чиме су доказне прве три постављене хипотезе. Поред тога, треба истаћи 
да би коефицијенти корелације вероватно били далеко већи, да у поменутом периоду 
није дошло до избијања светске економске кризе, која је значајно утицала на 
перформансе посматраних привреда. 
Пред Србијом, која је према већини разматраних аспеката била веома лоше 
рангирана, се налазе бројни изазови реформи. У региону Западног Балкана, она је 
према квалитету пословног окружења у читавом периоду била међу три најлошије 
рангиране земље, дочекавши крај посматраног периода на претпоследњем месту. 
Уколико се, пак, узму у обзир све анализиране транзиционе привреде, Србија је 
задржала 17. позицију са почетка посматраног периода, што указује на изузетно 
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неповољно пословно окружење. Разматрајући, паралелно са тим, посматране развојне 
перформансе, може се уочити да је она остварила релативно низак ниво БДП-а per 
capita по паритету куповне моћи, извозни коефицијент и сток СДИ, што потврђује 
четврту постављену хипотезу да унапређење пословног окружења представља кључни 
фактор будућег привредног развоја Србије. У дефинисању стратегије унапређења 
пословног окружења креатори економске политике треба да се ослоне на позитивне 
примере забележене у посматраним земљама у транзицији, поклањајући посебну 
пажњу приватизацији и реструктурирању, повећању ефикасности тржишта добара и, 
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